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О.А. ЗАДОЯ,
кандидат економічних наук, доцент 

Університету імені Альфреда Нобеля (м. Дніпро)

ІНСТРУМЕНТИ ТА НАПРЯМИ РЕАЛІЗАЦІЇ СТРАТЕГІЇ 
ІНКЛЮЗИВНОГО РОЗВИТКУ В УКРАЇНІ

У статті обґрунтовано необхідність застосування більш сучасного методу визначення рів-
ня економічного розвитку країн. Застаріла модель, базована на показнику ВВП на душу на-
селення, не відображає коректно ситуацію в сучасних умовах. Для аналізу взято модель, за-
пропоновану на Всесвітньому Економічному Форумі в Давосі, – індекс інклюзивного розвитку 
(Inclusive Development Index).

Актуальність теми інклюзивного економічного розвитку для України обумовлена в першу 
чергу особливостями економічної моделі держави, а саме переорієнтацією ринків збуту, вихо-
дом економіки із стагнації, нерівномірністю розвитку регіонів країни, ознаками, які вказують на 
розвиток деіндустріалізації, дотаційним характером ведення бізнесу в деяких галузях, великою 
часткою соціально незахищеного населення. На стадії реформування перебувають практично 
всі інституції влади. Ускладнює ситуацію той факт, що економічне зростання країни відбува-
ється на тлі збільшення бідності населення.

Метою цієї статті є розроблення інструментів, визначення основних напрямів їх викорис-
тання та впровадження в економічну модель України для реалізації стратегії інклюзивного еко-
номічного розвитку.

За допомогою аналізу дванадцяти показників, які використовуються для розрахунку індек-
су інклюзивного розвитку та їх динаміки для України, щодо кожного з них наведено рекомен-
дації та визначено інструменти їх реалізації. 

Відзначено, що з 12 показників в Україні 11 мають негативну динаміку. Серед них най-
більше падіння відзначено в продуктивності праці та показнику частки державного боргу у 
ВВП. З’ясовано, що через велику частку тіньового сектора в економіці України показник «роз-
шарування суспільства за розподілом доходів» не відображає дійсності. Так само актуальною 
залишається зайва монополізація ринків в Україні, що відображено в коефіцієнті розподілу ба-
гатств – одному з найгірших показників серед країн, які розвиваються. Ситуація зі зносом основ- 
ного капіталу, яка відображена показником «скориговані чисті запаси», потребує негайного 
втручання на законодавчому рівні. Коефіцієнт демографічного навантаження зріс, що говорить 
про подальшу безперспективність застосування солідарної пенсійної системи. Позитивна дина-
міка показника інтенсивності викиду парникових газів свідчить про деіндустріалізацію еконо-
міки України.

Беручи до уваги досить тривалий період перебування української економіки в процесі 
переходу до змішаної моделі, внесено пропозиції щодо розробки механізмів реформування у 
сфері монетарної та фіскальної політики, пенсійної реформи, страхової медицини, а також об-
грунтовано застосування досвіду реформ країн Східної Європи (Чехії, Польщі, Словаччини, 
Словенії). Це дозволило сформулювати основні напрями необхідних змін щодо підвищення 
рівня інклюзивного розвитку в Україні та згрупувати їх в такі кластери: інституційний, струк-
турний, законодавчий, мотиваційний.
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Швидкі темпи зростання світової еко-
номіки і можливість тією чи іншою мірою 
передбачати наближення глобальних фі-
нансових криз все ж не приводить до все-
осяжного економічного розвитку. Навпаки, 
як у розвинених, так і у країнах, що розви-
ваються, спостерігається для бідних верств 
населення повільний прогрес у рівні життя 
і зростання нерівності. З метою підвищен-
ня ефективності розподілу створюваних у 
світі благ і більш високої соціальної участі 
у процесі їх використання на міжнародних 
економічних майданчиках активно обгово-
рюється питання про інструменти переходу 
до інклюзивного економічному розвитку, 
ідеї якого вперше були озвучені на Всес-
вітньому Економічному Форумі у Давосі. 
З метою оцінки нової системи економіч-
ного розвитку країни було запропоновано 
використовувати індекс інклюзивного роз-
витку (Inclusive Development Index), який 
розраховується на підставі 12 показників, 
поділених на три основні групи. До цього 
використовувався тільки показник валового 
внутрішнього продукту на душу населення. 
Це було не зовсім коректно, тому що розпо-
діл благ у сучасному світі носить усе більш 
нерівномірний характер. Новий же напрям 
розрахунків передбачає виявлення і реаліза-
цію потенціалу в тих сферах, які дозволять 
збільшити темпи зростання і поширити 

Відзначено, що в процесі реалізації стратегії особливу увагу необхідно приділяти залучен-
ню вразливих верств населення в соціум, їх працевлаштуванню, інтеграції в економічні процеси 
молоді, людей з інвалідністю, військових з посттравматичним синдромом.

Ключові слова: індекс інклюзивного розвитку, стратегія, реформи, міжособистісна 
довіра, ВВП, державний борг, розподіл доходів, інтеграція.

В статье обоснована необходимость применения более современного метода определе-
ния уровня экономического развития стран. Устаревшая модель, основанная на показателе 
ВВП на душу населения, не отражает корректно ситуацию в современных условиях. Для 
анализа взята модель, предложенная на Всемирном Экономическом Форуме в Давосе, – ин-
декс инклюзивного развития (Inclusive Development Index). С помощью анализа двенадцати 
показателей, которые используются для расчета индекса инклюзивного развития и их дина-
мики для Украины, относительно каждого из них приведены рекомендации и определены 
инструменты их реализации. 

В результате это позволило сформулировать основные направления необходимых измене-
ий по повышению уровня инклюзивного развития в Украине и сгруппировать их в следующие 
кластеры: институциональный, структурный, законодательный, мотивационный.

Ключевые слова: индекс инклюзивного развития, стратегия, реформы, межличност-
ное доверие, ВВП, государственный долг, распределение доходов, интеграция.

його результати на більш широкі кола на-
селення. З цією метою розробляються зміни 
у структурі національної економіки, що, як 
наслідок, дає можливість розсіяти зростан-
ня рівня життя. Однак залежно від рівня 
розвитку, суспільного устрою, менталітету, 
структури економіки інструменти для ре-
алізації цілей інклюзивного економічного 
розвитку носять індивідуальний характер 
для кожної держави.

Питання інклюзивного економічного 
розвитку, інструменти його реалізації та про-
блеми, пов’язані з цим, активно обговорю-
ються у бізнес-колах і аналізуються вченими. 
Перш за все наукові дискусії орієнтовані на 
пошук нових рішень в економіці та політиці, 
які дозволять реалізувати інновації, спрямо-
вані на реалізацію інклюзивної діяльності 
та економічного розвитку. Цій темі присвя-
чено праці таких зарубіжних дослідників, 
як Д. Асмоглоу, Д. Робінсон [1], Дж. Гупта, 
Н. Паув, М. Рос-Тонен [2], Дж. Подеста [3], 
Дж.  Четевей, Р.  Ханлін, Р.  Каплінські [4], 
Р. Хікс, К. Фостер, Я. Нугрохо [5], Н. Пахо-
мова, К. Ріхтер, Г. Малишков [6]. Серед укра-
їнських вчених цій проблематиці присвячено 
дослідження А.В. Базилюк, О.В. Жулин  [7], 
А.А. Гриценко [8], Л.І. Федулова [9].

Актуальність теми інклюзивного еко-
номічного розвитку для України обумовлена 
в першу чергу особливостями економічної 
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моделі держави, а саме: переорієнтацією 
ринків збуту, виходом економіки із стаг-
нації, нерівномірністю розвитку регіонів 
країни, ознаками, які вказують на розвиток 
деіндустріалізації, дотаційним характером 
ведення бізнесу в деяких галузях, великою 
часткою соціально незахищеного населен-
ня. На стадії реформування перебувають 
практично всі інституції влади. Ускладнює 
ситуацію той факт, що економічне зростання 
країни відбувається на тлі зростання біднос-
ті, обумовлений тим, що ця категорія еконо-
мічних суб’єктів змушена орієнтуватися на 
споживання, що, у свою чергу, трансформує 
макроекономічну модель держави у проміж-
ний стан між виробничо-орієнтованою і спо-
живчо-орієнтованою моделлю [10]. Так само 
використання інноваційних інструментів 
може зіткнутися з неприйняттям населення 
через втрату довіри за роки економічного 
спаду та політичної нестабільності.

Метою цієї статті є розроблення ін-
струментів, визначення основних напрямів 
їх використання та впровадження в еконо-
мічну модель України для реалізації стра-
тегії інклюзивного економічного розвитку.

Використання окремих показників, 
таких як ВВП, ВВП на душу населення, 
індекс розвитку людського потенціалу 
та ін., не дає повної і об’єктивної оцінки 

розвитку країни. Треба також враховува-
ти рівень безробіття, розмір державного 
боргу, демографічне навантаження та ін. 
Найбільш сучасним підходом до оцінки 
стану рівня розвитку держави виступає 
індекс інклюзивного розвитку (IDI), який 
розраховується на підставі 12 показників, 
об’єднаних у 3 основні групи:

1. Зростання і розвиток країни (ВВП, 
ВВП на душу населення, продуктивність 
праці, очікувана тривалість активного жит-
тя, зайнятість працездатного населення);

2. Інклюзивність (коефіцієнт розшару-
вання суспільства за розподілом багатства, 
середній медіальний дохід, рівень бідності);

3. Наступність поколінь і сталий роз-
виток (скориговані чисті запаси, інтен-
сивність викиду парникових газів, дер-
жавний борг, коефіцієнт демографічного 
навантаження) [11].

За результатами розрахунків IDI що-
річно публікується рейтинг. Індекс інклю-
зивного економічного розвитку корелює 
з рівнем міжособистісної довіри (рис. 1). 
Країни, у яких згодні з тим, що більшос-
ті людей можна довіряти, мають високий 
рівень IDI. Це характерно для більшості 
держав, за винятком азійського регіону. 
Обидва показники для України співмірні 
з рівнем найбідніших країн Африки.

Рис. 1. Індекс IDI і рівень міжособистісної довіри, 2018 р. [12]
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Варто відзначити, що за рік Украї-
на в цьому рейтингу втратила 2 позиції і 
тепер посідає 49-те місце серед 74 країн, 
що розвиваються. Крім того, за останні 5 
років в Україні кількість людей, які вклю-
чені до процесу економічного зростання, 
знизилась на 6,8%. Найближчі сусіди по 
рейтингу – це Танзанія, Пакистан, Йорда-
нія, Киргизія.

Для більш предметного аналізу роз-
глянемо динаміку зміни показників, які 
використовуються при розрахуванні ін-
дексу IDI, для України (рис. 2).

Перший показник  – ВВП на душу 
населення – продемонстрував падіння на 
1,4%, що у цьому конкретному випад-
ку є повністю негативним явищем, вра-
ховуючи певне зміцнення національної 
валюти (гривні) щодо долара США. Цей 
показник розраховується у доларах США, 
і при ревальвації національної валюти 
має спостерігатися позитивна динаміка. 
Однак варто зауважити, що ревальвація 
гривні була на рівні майже 2%, а отже, 
якщо ВВП на душу населення приблиз-
но на цю ж величину впав, це говорить 
про досить суттєве падіння і самого ВВП. 
Отже, можна зробити висновок, що заяв-
лене зростання ВВП в Україні у 2017 р. 
не відповідає дійсності, а точніше, було 
практично нульовим. Це підтверджують і 

непрямі фактори економічного зростання, 
точніше, їхня відсутність: у цей період не 
спостерігалося зниження монополізації 
ринків, збільшення кредитів і валових на-
копичень.

Другий показник  – продуктивність 
праці – впав на 3,2%. Цей результат обу-
мовлений непропорційним зростанням 
ВВП і загальної зайнятості в економіці. 
Тобто зростання зайнятості не призво-
дить до підвищення ефективності ви-
робництва, а навпаки, знижує її. У цьому 
випадку мова йде про нестачу кваліфіко-
ваних кадрів. Тенденції, пов’язані зі зрос-
танням трудової міграції в Україні, про-
довжують знижувати трудовий потенціал 
держави. Якщо у 2014–2016 рр. уряд за-
кривав на це очі через зростання потоку 
трансфертних платежів у валюті від укра-
їнських трудових мігрантів, то в останні 
роки «витік мізків» і висококваліфікова-
них кадрів набув загрозливого розмаху. З 
метою регулювання цієї ситуації держав-
ні інститути мають розробити не тільки 
стратегію підвищення мотивації працев-
лаштування в Україні, а й забезпечити 
механізми соціального захисту громадян, 
які вже виїхали на тимчасову роботу за 
кордон. Зокрема необхідно укладати між-
державні договори про регламентацію пе-
ребування громадян України як працівни-

Рис. 2. Динаміка зміни показників індексу IDI, 2018 р. [12]
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ків за кордоном, їхнє медичне і соціальне 
страхування, відрахування до відповідних 
державних і приватних фондів. У цей час 
така угода є тільки з Португалією, і ве-
дуться переговори з Польщею [13].

Очікувана тривалість активного 
життя збільшилася на 1,9 року. Цей по-
казник на тлі підвищення тривалості 
життя в усьому світі має не надто вра-
жаючий вигляд. Тим більше, що в абсо-
лютному значенні це 64,1 року. Це ниж-
че пенсійного віку для чоловіків. Така 
ситуація не може бути задовільною. 
Україна  – країна з помірним кліматом, 
відсутністю сприятливого середовища 
для всіляких епідемій, не відчуває не-
стачі у прісній воді. Відповідно, має 
все необхідне для поліпшення цього по-
казника. Головну увагу необхідно при-
ділити медичній реформі і медичному 
страхуванню. Не варто забувати, що ви-
користання страхової медицини дозво-
лить розширити можливості акумулю-
вання коштів страховими компаніями, 
що, у свою чергу, при належній законо-
давчій підтримці допоможе трансфор-
мувати заощадження в інвестиції.

Зайнятість за звітний період в Укра-
їні не змінилася. Цей показник розрахо-
вується як співвідношення кількості за-
йнятих і кількості населення. Беручи до 
уваги, що кількість населення України 
постійно падає, цей показник є швидше 
негативним, ніж нейтральним. Якщо цей 
показник не відображає жодного руху 
при зменшенні кількості населення, то 
це означає, що кількість робочих місць 
скорочується. Ситуація в Україні може 
бути спотворена за рахунок тіньової зай- 
нятості. Поки що заходи, які вживаються 
на державному рівні, не дали бажаного 
результату. Можливо, ідея податкової 
амністії і зниження податкового наван-
таження на сектор малого та середнього 
бізнесу при мінімізації корупційної скла-
дової дадуть результат.

Коефіцієнт розшарування суспіль-
ства за розподілом доходів (Індекс Джи-
ні) в абсолютному значенні найнижчий 
в Європі  – 25% (подібна ситуація спо-
стерігається у скандинавських країнах, 

наприклад, 27% у Швеції). Але це ста-
новище далеке від реальності. Тіньовий 
сектор економіки настільки потужний, 
що ці дані не можуть бути прийняті як 
об’єктивні. Крім того, в Україні прак-
тично відсутній середній клас, який би 
врівноважував ситуацію. Це один з най-
важливіших показників для інклюзив-
ного економічного розвитку. Перероз-
поділ доходів може бути побудований 
відповідно до моделі соціально орієнто-
ваної економіки (скандинавські країни), 
можна використовувати бельгійський 
досвід з надання мікрокредитів, розви-
тку соціального підприємництва. Ще 
один шлях – це виплата базового доходу. 
Україні необхідно вивчати досвід успіш-
них країн, у першу чергу, Польщі, Сло-
ваччини, Словенії, Чехії.

Рівень бідності в Україні за період з 
2017 по 2018 р. впав на 0,3%. Це означає, 
що кількість людей, що живуть на $3,20 
на день, збільшилася на 0,3%. Незважаю-
чи на помірну інфляцію, стабільний курс 
національної валюти кількість бідних в 
Україні зростає. Причиною цього є коруп-
ційні схеми при розрахуванні комуналь-
них платежів, непідготовлений вихід на 
відкритий ринок енергоносіїв, відсутність 
альтернативи державному пенсійному 
страхуванню на тлі старіння населення, 
військовий конфлікт на Сході України. 
Період реформ завжди пов’язаний з під-
вищенням рівня бідності. Однак держав-
ні регуляторні органи повинні приймати 
рішення, спрямовані, з одного боку, на 
підвищення громадянської відповідаль-
ності, а з іншого, – мати соціально-гума-
нітарний напрям. Наприклад, монетизація 
субсидій дозволить при відповідальному 
розумінні цього кроку не тільки домог-
тися підвищення енергоефективності, а й 
дасть можливість сформувати фінансову 
«подушку».

Коефіцієнт розподілу багатства (Ба-
гатство Джині) показує відмінності у роз-
поділі багатства. В абсолютному значенні 
цей показник в Україні становить 90,1, 
що є найгіршим показником серед країн, 
що розвиваються, після Казахстану (92,6) 
і Єгипту (91,7). До такої ситуації при-
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зводить зайва монополізація різних га-
лузей економіки. Неефективність роботи 
АМКУ потребує розробки нових законо-
давчих ініціатив, кадрових рішень і полі-
тичної волі.

Середній медіальний доход – рівень 
доходу, який ділить населення навпіл, на 
тих, хто отримує менше, і тих, хто отри-
мує більше. В абсолютному значенні цей 
показник в Україні значно вищий, ніж в 
країнах – сусідах по рейтингу. Але в цьо-
му рейтингу впав на $ 0,6 при тому, що 
сусідні країни показують позитивну ди-
наміку. Це відображають перелічені вище 
показники.

Скориговані чисті запаси  – показу-
ють реальну різницю між виробництвом 
і споживанням шляхом обліку аморти-
зації основного капіталу, виснаження 
природних ресурсів і шкоди від забруд-
нення навколишнього середовища. Знос 
основних засобів в Україні у деяких га-
лузях досягає 80% [14]. Відсутність про-
зорої схеми, яка б дозволила за рахунок 
амортизаційного фонду впроваджувати 
інновації, призводить до морального та 
фізичного старіння основних фондів. Це, 
у свою чергу, негативно позначається і 
на екологічній складовій. Розроблення 
механізмів та можливостей використан-
ня амортизаційних коштів виключно на 
модернізацію дозволить оновити вироб-
ничі потужності та підвищити цей показ-
ник зокрема і домогтися більш стійкого 
і динамічного зростання ВВП загалом. 
При цьому можна розглядати варіант 
зменшення на цю суму оподатковувано-
го прибутку.

Єдиний показник, який демонструє 
позитивну динаміку,  – інтенсивність ви-
киду парникових газів. Пояснюється це 
тим, що Україна перебуває на шляху де-
індустріалізації і поступово стає аграрно-
індустріальною країною із сировинною 
домінантою.

Державний борг України в останні 
роки дуже зріс і становить 85,1% від ВВП. 
Це рівень вище критичного і, за оцінками 
МВФ, є переддефолтним. Методологія 
розрахунку цього показника у цьому ви-
падку передбачає визначення абсолютної 

різниці у державному боргу як частки у 
ВВП в період між 2012 і 2016 р. Після 
2014 р. Україна поступово виходить зі 
стану стагфляції, а останніми роками 
все ж показує, хоча й повільне, еконо-
мічне зростання. За даними НБУ об-
сяг валового зовнішнього боргу Укра-
їни скоротився з початку 2019 р. на 
0,3 млрд дол. США ‒ з 114,7 до 114,4 
млрд дол. США. Відносно ВВП борг 
скоротився з 87,8 до 85,1 % на кінець 
І кварталу. Зовнішній борг державного 
сектора за І квартал 2019 р. зріс на 0,8 
млрд дол. США і становив 48,9 (36.4% 
від ВВП). Борг приватного сектора ско-
ротився з початку року на 1,1 млрд дол. 
США до 65,5 (48,8% від ВВП) [15]. На 
цьому етапі необхідно докласти макси-
муму зусиль для продовження роботи з 
іноземними кредиторами, завоювання 
їхньої довіри, підвищення інвестицій-
ної привабливості. Одним із джерел 
погашення державного боргу може 
виступити масштабна приватизація. 
Так само відкриття ринку землі дозво-
лить залучити додаткові інвестиції (за 
оцінками деяких фахівців близько $30 
млрд). Але все це можливо за наявності 
прозорих «правил гри» і чіткої регуля-
торної позиції держави.

Коефіцієнт демографічного на-
вантаження (коефіцієнт залежності 
віку)  – це співвідношення утриман-
ців (молодше 15 і старше 64 років) до 
працездатного населення (15–64 роки). 
Цей показник в Україні зріс на 2,6% і 
наближається до позначки в 50%. Для 
країни з солідарною пенсійною систе-
мою це погана тенденція, враховуючи 
дефіцит пенсійного фонду 167,5 млрд 
грн [16]. У цьому випадку можна засто-
сувати тільки структурні зміни у сфері 
соціального страхування.

Підбиваючи підсумок огляду показ-
ників для України, варто звернути увагу 
на те, що необхідні заходи (інструменти) 
для розроблення і впровадження страте-
гії інклюзивного економічного розвитку 
можна умовно поділити на інституційні, 
структурні, законодавчі та мотиваційні 
(рис. 3).



ISSN 2074-5354 (print), ISSN 2522-9745 (online). АКАДЕМІЧНИЙ ОГЛЯД. 2019. № 2 (51)

11

Основною метою вищезазначених 
дій буде розв’язання завдання виходу на 
позитивне значення сальдо зовнішньотор-
говельних операцій, досягнення відносної 
рівності заощаджень та інвестицій, підви-
щення інвестиційної привабливості Укра-
їни, зниження соціальної напруженості, 

Рис. 3. Інструменти інклюзивного економічного розвитку для України
 (розроблено автором)
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Впровадження 
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проведення масової 
приватизації 
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нестратегічного 
значення 
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за рахунок застосування програм підвищення кваліфікації, 
мікрофінансування, колективного інтернет-доступу та ін. 

створення нових робочих місць, впрова-
дження інновацій та в цілому надання по-
штовху для інклюзивного економічного 
розвитку України.

Разом із цим варто відзначити, що 
основною метою все ж залишається соці-
альна спрямованість економічного розвит- 
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ку. У процесі реалізації стратегії особли-
ву роль необхідно приділяти залученню 
вразливих верств населення до соціуму, 
їх працевлаштуванню, інтеграції в еконо-
мічні процеси молоді, людей з інвалідніс-
тю, військових з посттравматичним син-
дромом.

Дуже важливим етапом виступає роз-
роблення ефективного плану координації 
дій державних структур, представників 
бізнесу і населення. Дослідженню цього 
питання і можливості застосування до-
свіду європейських країн в Україні буде 
присвячено наступні статті.
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The necessity of applying a more modern method of determining the level of economic 
development of countries is substantiated in the paper. An outdated model based on GDP per capita 
does not accurately reflect the current situation. The model proposed at the World Economic Forum in 
Davos, namely the Inclusive Development Index, is taken for analysis.

The urgency of the theme of inclusive economic development for Ukraine is due, first of all, 
to the peculiarities of the economic model of the country, namely: reorientation of markets, exit of 
the economy from stagnation, uneven development of regions of the country, signs that indicate the 
development of de-industrialization, subsidizing nature of doing business , a large proportion of the 
socially vulnerable population. Almost all government institutions are undergoing reform. Complicating 
the situation is the fact that the economic growth of the country is against the background of increasing 
poverty.

The purpose of this work is to develop tools, identify the main areas of their use, and introduce 
them into the economic model of Ukraine for the implementation of an inclusive economic development 
strategy.

The analysis of the twelve indicators used to calculate the Index of Inclusive Development and 
their dynamics for Ukraine gives recommendations for each of them and identifies the tools for their 
implementation.

It is noted that out of 12 indicators in Ukraine 11 have negative dynamics. Among them, the 
largest drop was observed in labor productivity and the share of public debt in GDP. It is found that 
because of the large share of the shadow sector in the Ukrainian economy, the indicator of «stratification 
of society in terms of income distribution» does not reflect the reality. Excessive monopolization of 
markets in Ukraine is still relevant, which is reflected in the ratio of wealth distribution - one of the 
worst indicators among the countries that The situation with the wear and tear of fixed capital, which is 
reflected in the adjusted net inventories, requires immediate intervention at the legislative level. further 
unpromising application of the solidarity pension system The positive dynamics of the GHG emission 
indicator indicates the deindustrialization of the Ukrainian economy.

Taking into account the rather long period of stay of the Ukrainian economy in the process 
of transition to the mixed model, the proposals on the development of mechanisms of reform in the 
field of monetary policy, fiscal policy, pension reform, insurance medicine were made, as well as the 
application of the experience of reforms in the countries of Eastern Europe (Czech Republic, Poland, 
Poland). Slovakia, Slovenia).

As a result, it allowed us to formulate the main directions of the necessary changes to increase 
the level of inclusive development in Ukraine and group them into the following clusters: institutional, 
structural, legislative, motivational.

It is noted that in the process of strategy implementation a special role should be given to the 
involvement of vulnerable sections of the society, their employment, integration into the economic 
processes of young people, people with disabilities, the military with post-traumatic syndrome.

Одержано 21.08.2019.
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СТРАТЕГІЧНІ КАРТИ У ФОРМУВАННІ СТРАТЕГІЇ 
ПРОДОВОЛЬЧОЇ БЕЗПЕКИ ДЕРЖАВИ

У статті проведено глибоке теоретичне дослідження розроблених зарубіжними та вітчиз-
няними науковцями моделей стратегічних карт, які застосовуються для проектування стратегії 
комерційних підприємств. Обґрунтовано використання стратегічних карт на основі наукових 
розробок авторів Р. Каплана і Д. Нортона для реалізації стратегії продовольчої безпеки держави. 

Розроблено стратегічну карту продовольчої безпеки, яка включає фінансове забезпечення 
аграрної політики; соціальне забезпечення населення; регулювання та інфраструктурне забезпе-
чення внутрішнього ринку; державне управління та ресурсне забезпечення продовольчої безпеки. 

Для кожного елемента стратегічної карти запропоновано систему стратегічних цілей і 
стратегічних показників.

Стратегічна карта фінансового забезпечення формування аграрної політики для забезпе-
чення продовольчої безпеки включає стратегічні цілі: розроблення напрямів оптимального ви-
користання активів та інвестицій сільськогосподарськими підприємствами; державну підтримку 
і фінансування сільськогосподарських товаровиробників; фінансування оновлення технічного 
парку аграрних підприємств; зниження витрат та підвищення рівня рентабельності аграрних 
підприємств; розроблення напрямів управління фінансовими ризиками сільськогосподарських 
підприємств.

Стратегічна карта соціального забезпечення продовольчої безпеки включає: державне ре-
гулювання цінової політики на ринку сільськогосподарської продукції та продовольства; роз-
роблення напрямів реалізації соціальної політики та адресної допомоги  окремим верствам на-
селення; розроблення системи моніторингу економічної доступності продуктів харчування та 
інших показників, що характеризують споживання продовольства населенням; створення на 
державному рівні системи забезпечення якості та безпечності сільськогосподарської сировини 
та харчових продуктів, дотримання вимог до їх виробництва; формування стратегічних продо-
вольчих запасів держави з метою регулювання ціноутворення на ринку.

Стратегічна карта регулювання внутрішнього ринку та забезпечення інфраструктури охоп- 
лює: розроблення та впровадження системи управління ринковими ризиками; формування сис-
теми логістики і ринкової інфраструктури для сільськогосподарських підприємств; розроблення 
заходів зі зниження витрат у межах логістичної системи збуту продовольства на внутрішньому 
ринку; побудову системи моніторингу та прогнозування ринку сільськогосподарської продукції 
та продовольства.

Стратегічна карта державного управління та ресурсного забезпечення ринку включає: дер-
жавне регулювання продовольчого аграрного ринку; формування стратегічних продовольчих за-
пасів держави; забезпечення обсягів виробництва сільськогосподарської продукції та продоволь-
ства відповідно до вимог продовольчої безпеки та можливості реалізації експортного потенціалу.

Ключові слова: продовольча безпека, стратегія продовольчої безпеки держави,  
система стратегічних цілей, збалансована система показників, стратегічна карта.
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Постановка проблеми у загально-
му вигляді та її зв’язок із важливими 
науковими чи практичними завдання-
ми. У сучасних умовах глобалізації, по-
силення впливу зовнішньоекономічних 
факторів та нестабільності внутрішньої 
макроекономічної ситуації в країні зрос-
тає кількість загроз, що негативно впли-
вають на продовольчу безпеку держави. 
Тому актуальним завданням є використан-
ня інструментів стратегічного управління, 
спрямованих на забезпечення підтримки 
необхідного та достатнього її рівня. Од-
ним з таких інструментів є збалансована 
система показників (далі – ЗСП), авторами 
якої є Р. Каплан та Д. Нортон [1]. ЗСП – це 
система стратегічного управління компа-
нією на основі аналізу та оцінки ефектив-
ності її діяльності за певними показни-
ками, розробленими таким чином, щоб 
урахувати всі суттєві аспекти діяльності. 
Вона дозволяє трансформувати місію і 
загальну стратегію компанії у систему 
взаємопов’язаних показників. Інструмен-
том реалізації стратегії є стратегічна карта 
збалансованої системи показників. Засто-
сування концепції ЗСП для розроблення 
теоретико-методологічних підходів до 
формування та реалізації стратегії продо-
вольчої безпеки на загальнодержавному 
рівні є перспективним і актуальним зав- 
данням, що може дати високі результати.

Аналіз останніх досліджень і 
публікацій, у яких започатковано 
розв’язання досліджуваної проблеми, 
та виділення нерозв’язаних раніше час-
тин загальної проблеми. 

В статье проведено глубокое теоретическое исследование разработанных зарубежными и 
отечественными учеными моделей стратегических карт, которые применяются для проектиро-
вания стратегии коммерческих предприятий. Обосновано использование стратегических карт 
на основе научных разработок авторов Р. Каплана и Д. Нортона для реализации стратегии про-
довольственной безопасности государства.

Разработана стратегическая карта продовольственной безопасности, которая включает 
финансовое обеспечение аграрной политики; социальное обеспечение населения; регулирова-
ние и инфраструктурное обеспечение внутреннего рынка; государственное управление и ре-
сурсное обеспечение продовольственной безопасности. Для каждого элемента стратегической 
карты предложена система стратегических целей и стратегических показателей.

Ключевые слова: продовольственная безопасность, стратегия продовольственной 
безопасности государства, система стратегических целей, сбалансированная система по-
казателей, стратегическая карта.

Дослідженню шляхів впровадження 
збалансованої системи показників та її ін-
струменту – стратегічних карт у державне 
управління присвячено багато праць як 
вітчизняних, так і закордонних фахівців. 
Серед найбільш відомих науковців, які за-
ймалися питанням розроблення та засто-
сування стратегічних карт, є закордонні 
вчені Р. Каплан, Д. Нортон, Л. Мейсель, 
К. Мак-Найр, Р. Лінч і К. Крос, К. Адамс, 
П. Робертс, російські  – Е.В. Звєрєва,  
М.В. Бєляєва, Т.В. Наркевська, І.Д. За-
кіров, І.А. Тажитдінов, В.В. Казаков,  
Т. Єрмакова, А.А. Іванов, В.Д. Андрі-
анова і українські  – К.О. Дорошкевич,  
Ю.М. Мельник, С.О. Ананенко, І.В. Яро-
шенко, Т.І. Пахомова, І.В. Храмцова,  
Л.Л. Приходченко та ін. Однак можливос-
ті застосування стратегічних карт збалан-
сованої системи показників у розробленні 
та реалізації стратегії продовольчої безпе-
ки держави не досліджено.

Формулювання цілей статті. Мета 
дослідження: розкрити поняття збалансо-
ваної системи показників та її інструмен-
ту – стратегічних карт і розробити страте-
гічну карту продовольчої безпеки.

Виклад основного матеріалу до-
слідження з повним обґрунтуванням 
отриманих наукових результатів. Р. 
Каплан і Д. Нортон – перші науковці, які 
почали використовувати для відображен-
ня причинно-наслідкових ланцюжків тер-
мін «стратегічні карти» у діяльності під-
приємств [1]. Стратегічна карта (strategy 
map) – це односторінковий опис стратегії 
у вигляді набору причинно-наслідкових 
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зв’язків. Розроблення стратегічних карт 
для підвищення ефективності страте-
гічного планування на підприємстві до-
помагало генерувати зусилля персона-
лу, структурувати реалізацію стратегії. 
Стратегічна карта дозволяє перетворити 
стратегію з формального, рідко викорис-
товуваного документа в результативний 
обґрунтований план.

Аналіз наукових праць з досліджува-
ної теми показав, що існують моделі, по-
дібні до моделей стратегічних карт, опи-
саних Нортоном і Капланом. Їх основним 
призначенням є визначення оптимальних 
напрямів реалізації стратегії підприємств. 
Зокрема, можна розглянути модель Л. 
Мейселя, яка схожа з моделлю Д. Норто-
на і Р. Каплана та базується на чотирьох 
основних елементах: фінанси, клієнти, 
бізнес-процеси, навчання і розвиток. Від-
мінність цих моделей полягає в тому, що 
елемент «навчання і розвиток» у моделі 
Л. Мейселя охоплює блок «трудові ре-
сурси» та включає вдосконалення набору 
персоналу, його мотивацію. У цілому ж 
модель Мейселя ідентична моделі Норто-
на і Каплана. Виділення окремого елемен-
та трудових ресурсів Л. Мейсель аргумен-
тує тим, що менеджери мають приділяти 
основну увагу і оцінювати ефективність 
діяльності не тільки підприємства в ціло-
му, а й співробітників.

Автори К. Мак-Найр, Р. Лінч і К. Крос 
у своїх наукових працях розглядають мо-
дель «Піраміда діяльності компанії», яка 
аналогічно названим раніше стратегічним 
моделям орієнтована на споживача і ви-
явлення причинно-наслідкових зв’язків 
між основною стратегією підприємства 
та його фінансовими показниками. Мо-
дель «Піраміда діяльності» ґрунтується 
на концепції загального управління якіс-
тю і промисловими розробками, а також 
обліку витрат за видами діяльності в лан-
цюжку цінностей організації. «Піраміда 
діяльності» має чотирирівневу організа-
ційну структуру та характеризує систему 
двостороннього зв’язку, яка необхідна 
для поширення ідеї корпоративної місії і 
стратегії на різних рівнях організаційної 
ієрархії. Подана ​​в моделі група показни-

ків швидше відображає певні якісні ха-
рактеристики, загальні для всіх або для 
частини рівнів організаційної ієрархії. 
До цих якісних характеристик належать: 
задоволення споживачів, гнучкість і про-
дуктивність, які відіграють основну роль 
у досягненні маркетингових і фінансових 
цілей організації, тобто цілей другого рів-
ня. Вони є ланкою, що пов’язує верхні і 
нижні рівні піраміди. До показників чет-
вертого рівня належать час доставки, опе-
раційний цикл і відсоток браку, залежні 
між собою. Зокрема, якість і час доставки 
прямо пов’язані з ефективністю зовніш-
ньої діяльності підприємства, а операцій-
ний цикл і показники браку відображають 
ефективність його внутрішньої діяльнос-
ті. На нижньому рівні піраміди, що від-
повідає операційній діяльності, ефектив-
ність роботи підприємства оцінюється за 
короткий період часу (день, тиждень або 
місяць). На верхніх рівнях оцінка про-
водиться значно рідше з використанням 
переважно фінансових показників. З точ-
ки зору К. Мак-Найра і його співавторів, 
оцінка має проводитися на основі комп-
лексної системи показників, у якій по-
казники операційної діяльності на нижніх 
рівнях були б узгоджені з фінансовими 
показниками на верхніх рівнях. Це дозво-
лило б топ-менеджерам підприємства ви-
значити фактори, які впливають на отри-
мані значення фінансових показників [2].

Інші автори К. Адамс і П. Ро-
бертс розробили стратегічну модель 
ЕР2M (Effective Progress and Perfomance 
Measurement – оцінка ефективності діяль-
ності і зростання), згідно з якою найбільш 
значущою є оцінка ефективності діяль-
ності підприємства в чотирьох напрямах:

– у зовнішньому середовищі – обслуго-
вування споживачів і задоволення попиту;

– у внутрішньому середовищі – під-
вищення ефективності і продуктивності;

– згори вниз в організаційній ієрар-
хії – поширення і адаптація загальної стра-
тегії організації на всі нижні рівні організа-
ційної структури, стимулювання змін;

– знизу вгору в організаційній ієрар-
хії  – посилення впливу акціонерів і роз-
ширення свободи дій працівників [3].
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Відповідно до концепції К. Робертса 
і П. Адамса система оцінки діяльності під-
приємства має бути спрямована не тільки 
на реалізацію стратегії, а й корпоративної 
культури з її безперервним рухом уперед і 
розвитком. Ефективна система оцінки за-
безпечує дієвий контроль і швидкий зво-
ротний зв’язок [4].

Відповідно до традиційних положень 
концепції збалансованої системи показни-
ків формування та розроблення системи 
показників здійснюється у розрізі складо-
вих (фінансова, клієнтська, внутрішні біз-
нес-процеси, навчання і розвиток персона-
лу) та складається з таких етапів: 

– виявлення ключових проблем, 
пов’язаних з реалізацією стратегії, що іс-
нує, та визначення стратегічних цілей ді-
яльності організації, які спрямовані на ви-
окремлення у загальній стратегії переліку 
конкретних цільових установок стосовно 
конкретних складових ЗСП;

– складання стратегічної карти, що 
являє собою графічний документ із зо-
браженими причинно-наслідковими 
зв’язками між окремими стратегічними 
цілями діяльності організації та будується 
у вигляді блок-схеми із стратегічними ці-
лями, поданими у вигляді окремих блоків, 
і причинно-наслідковими зв’язками між 
ними у вигляді стрілок;

– обґрунтування цільових показни-
ків для відображення змісту поставлених 
стратегічних цілей та визначення кри-
теріїв їх досягнення, при цьому кожній 
стратегічній цілі згідно з традиційною 
концепцією ЗСП відповідає від двох до 
чотирьох цільових показників;

– обґрунтування критеріїв досягнен-
ня цільових показників, які мають бути 
досяжними та реалістичними, виходячи 
з ситуації, що склалася на момент роз-
роблення стратегії, оскільки тільки після 
визначення критерію досягнення цільово-
го показника стратегічна ціль вважається 
заданою;

– розроблення стратегічних заходів 
для подальшої конкретизації стратегіч-
них цілей та формування взаємозв’язку 
стратегії з тактичними завданнями від-
повідальних виконавців та структурних 

підрозділів організації, таким чином пе-
ретворюючи стратегію на механізм її ре-
алізації і контролю.

Розроблення ЗСП, як правило, по-
чинається з обґрунтування її фінансової 
складової і закінчується формуванням 
складової навчання і розвитку персоналу. 
Отже, концепція збалансованої системи 
показників є ефективним аналітичним 
інструментом стратегічного управлін-
ня комерційною організацією (підпри-
ємством, фірмою, компанією, бізнес-
одиницею) в умовах сучасної ринкової 
економіки. При цьому результативність 
ЗСП у стратегічному плануванні доведе-
на і в практичній діяльності підприємств 
державного сектора та некомерційних 
організацій з урахуванням їх особли-
востей. Тактичні аспекти концепції ЗСП 
базуються на побудові взаємозв’язку з 
бюджетним плануванням і контролем, а 
також аналізом стратегічних складових 
господарської діяльності комерційних 
організацій на основі ЗСП.

Російські фахівці приділяють увагу 
використанню ЗСП на рівнях муніципаль-
ного та державного управління. Зокрема 
С. Андріянов пропонує інноваційну мо-
дель системи стратегічного управління, 
яка враховує особливості соціально-еко-
номічного управління малим містом та 
базована на застосуванні ЗСП [5]. Інший 
автор, М.С. Садковський, пропонує по-
будову ЗСП для наукограду [6]. У працях 
таких авторів, як І.Д. Закіров, І.А. Тажит-
дінов, В.В. Казаков [7], Т. Єрмакова [8] і  
А. Іванов ��������������������������   [9]�����������������������    формування ЗСП муніци-
пального утворення розглядають як ін-
струмент реалізації стратегії територіаль-
ного розвитку. 

У дослідженні В.Д. Андріанова за-
пропоновано розробити ЗСП для управ-
ління економічними процесами у режимі 
саморегуляції на рівні держави – систему 
збалансованих соціально-економічних 
показників сталого розвитку [10]. Основ- 
на проблема при створенні такої системи, 
на думку В.Д. Андріанова, полягає у ви-
значенні оптимальних значень показни-
ків та побудові механізмів їх постійного 
моніторингу, системи зворотного зв’язку, 
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коригуванні показників, що забезпечують 
рівновагу системи.

Особливості регіонального страте-
гічного управління за допомогою збалан-
сованої системи показників розкрито у 
працях науковців [11–13]. Окремі вчені 
досліджували можливості застосуван-
ня ЗСП для розробки стратегії розвитку 
господарських комплексів, зокрема, С.Е. 
Китаєв використовував стратегічні карти 
для розвитку логістичної інфраструкту-
ри ринку зерна [14]. Aвтори Е.В. Звєрєва, 
М.В. Бєляєва, Т.В. Наркевська реалізува-
ли формування стратегічної карти стійко-
го розвитку лісового комплексу регіону 
[15]. Формування системи збалансова-
них показників також передбачено і для 
оцінки результативності реалізації регіо-
нальних інвестиційних стратегій у дослі-
дженнях авторів О.А. Федулової та Н.С. 
Ощепкової [16].

Українські науковці Т.І. Пахомо-
ва та І.В. Храмцова розглядають теоре-
тичні підходи до використання ЗСП як  
інструмента контролінгу в системі регіо-
нального управління та відзначають, що 
ЗСП забезпечує цілісний погляд на про-
цеси реалізації регіональних стратегій 
розвитку [17]. Л.Л. Приходченко дослі-
джує особливості застосування ЗСП для 
оцінювання ефективності державного 
управління як на рівні діяльності окре-
мих працівників, груп, так і всієї установи 
шляхом порівняння поточних показників 
із запланованими [18]. Автори методич-
ного посібника [19] висвітлюють сут-
ність, методологію, методику та практику 
управління за результатами діяльності в 
органах місцевого самоврядування. Під-
креслюється, що застосовувані показни-
ки мають бути узгоджені з уже чинними 
показниками результативності роботи на 
місцевому та на національному рівні. 

На основі аналізу існуючих моделей 
стратегічних карт можна зробити висно-
вок про те, що ідеї Р. Каплана, Д. Норто-
на та інших вчених, що займалися цією 
темою, спрямовані на вирішення таких  
питань:

1) наглядне подання стратегії під-
приємства;

2) визначення причинно-наслідкових 
зв’язків між основними факторами, що 
формують цінність;

3) об’єднання фінансових і нефінан-
сових факторів формування цінності.

Ефективність застосування принци-
пів і підходів збалансованої системи по-
казників на загальнодержавному рівні не 
викликає сумнівів. Реалізація моделі стра-
тегічних карт показала результати під час 
стратегічного планування розвитку окре-
мих регіонів Європи та країн СНД [20].

Таким чином, універсальність та ці-
льова спрямованість збалансованої сис-
теми показників дозволяє застосовувати 
її для розв’язання широкого кола науко-
вих і практичних завдань стратегічного 
планування на різних рівнях. Враховую-
чи складність та багатоаспектність про-
довольчої безпеки держави, її залежність 
від багатьох макро- та мікроекономічних 
факторів доцільно запропонувати для роз-
роблення стратегії продовольчої безпеки 
застосування стратегічної карти.

Перейдемо до побудови стратегіч-
них карт збалансованої системи показни-
ків продовольчої безпеки держави.

Перша складова системи збалан-
сованих показників  – аграрна політика 
у контексті забезпечення продовольчої 
безпеки, формування якої передбачає 
визначення ключової стратегічної мети 
аграрної політики та її окремих конкрет-
них цілей нижчого рівня. Ключова стра-
тегічна мета фінансового забезпечення 
формування аграрної політики для забез-
печення продовольчої безпеки пов’язана 
з розв’язанням пріоритетної стратегічної 
проблеми та полягає у такому: які цілі не-
обхідно поставити перед аграрним вироб-
ництвом для забезпечення достатнього 
рівня продовольчої безпеки та створення 
передумов для її підтримання на достат-
ньому рівні [21]. 

При цьому необхідно враховувати 
два аспекти стратегічних фінансових ці-
лей у забезпеченні аграрної політики: по-
перше, вони мають бути спрямовані на 
підвищення інвестиційної привабливості 
та збільшення основних показників ефек-
тивності роботи підприємств аграрного 
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сектора, що дозволить реалізувати стра-
тегічний потенціал і сформувати надійну 
базу для підтримання достатнього рівня 
продовольчої безпеки у довгостроковій 
перспективі, по-друге, вони визначають 
цілі, показники і результати, очікувані від 
реалізації інших складових стратегічної 
карти продовольчої безпеки.

Стратегічні фінансові цілі є залежними 
одна від одної та тісно взаємопов’язаними. 
Причинно-наслідкові зв’язки між окреми-
ми стратегічними фінансовими цілями ві-
дображаються в стратегічній карті фінан-
сового забезпечення аграрної політики, яка 
є складовою загальної стратегічної карти. 
Стратегічну карту для фінансового забезпе-
чення аграрної політики наведено на рис. 1.

На основі розробленої системи стра-
тегічних фінансових цілей аграрної полі-
тики із забезпечення продовольчої безпеки 
та цільових показників доцільно встанови-

ти критерії їх досягнення. Надалі можливо 
перейти до розробки стратегічних заходів 
фінансового забезпечення аграрної по-
літики у контексті продовольчої безпеки, 
які мають бути спрямовані на реалізацію 
інвестиційних проектів, державних проек-
тів і програм та інших заходів, які потребу-
ють масштабного фінансування за рахунок  
коштів інвесторів та держави.

Складова соціального забезпечення на-
селення має бути спрямована на підтриман-
ня економічної доступності для населення 
продовольства, яка, у свою чергу, залежить 
від цін на продовольчі товари та реальних 
доходів споживачів. У цьому полягає залеж-
ність стратегічних цілей продовольчої безпе-
ки від соціального забезпечення населення.

Причинно-наслідкові зв’язки між 
окремими стратегічними соціальними 
цілями показано в стратегічній карті 
соціального забезпечення населення, 

Рис. 1. Стратегічна карта фінансового забезпечення аграрної політики 
Джерело: розроблено автором.
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Рис. 2. Стратегічна карта соціального забезпечення
Джерело: розроблено автором.

яка є складовою загальної стратегічної 
карти. Стратегічну карту для соціально-
го забезпечення населення наведено на 
рис. 2.

На основі розробленої системи стра-
тегічних цілей у соціальній сфері доціль-
но сформувати напрями підвищення рів-
ня життя населення, формування системи 
контролю якості продукції, створення на-
дійної бази для підтримання стабільних 
цін на продовольство для населення. 

Складова регулювання внутрішнього 
ринку та інфраструктурного забезпечення 
у ЗСП продовольчої безпеки орієнтована на 
мінімізацію витрат у логістичному ланцюгу 
з метою забезпечення ринкового регулю-
вання ціноутворення на продовольство в 
країні. Стратегічну карту для регулювання 

та інфраструктурного забезпечення вну-
трішнього ринку наведено на рис. 3.

На основі розробленої системи 
стратегічних цілей регулювання вну-
трішнього ринку та його інфраструк-
турного забезпечення для стратегії про-
довольчої безпеки необхідне створення 
системи управління ринковими ризика-
ми, ефективної логістичної та ринкової 
інфраструктури, забезпечення продо-
вольчої безпеки на регіональному рівні, 
впровадження інформаційних систем і 
технологій для моніторингу ринкової 
кон’юнктури.

Напрями державного управління та 
ресурсного забезпечення ринку в ЗСП 
продовольчої безпеки спрямовані на 
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Рис. 3. Стратегічна карта регулювання внутрішнього ринку  
та його інфраструктурного забезпечення

Джерело: розроблено автором.
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кон’юнктури ринку та тенденції її розвитку 
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запасів та забезпечення обсягів виробни-
цтва сільськогосподарської продукції та 
продовольства відповідно до вимог про-
довольчої безпеки та можливості реаліза-
ції експортного потенціалу. Стратегічну 
карту для державного управління та ре-
сурсного забезпечення ринку наведено на  
рис. 4.

На основі розробленої системи стра-
тегічних цілей у системі державного 
управління та ресурсного забезпечення 
ринку можливе подальше вдосконалення 
формування стратегічних продовольчих 
запасів держави, державного регулюван-

ня продовольчого аграрного ринку та за-
ходів у зовнішньоторговельній політиці 
для реалізації експортного потенціалу.

Таким чином, стратегічні карти про-
довольчої безпеки нададуть можливість 
на стратегічному рівні здійснювати ефек-
тивне планування, реалізацію та контроль 
показників, які впливають на стан про-
довольчої безпеки. Система стратегічних 
карт, стратегічних цілей та стратегічних 
показників спрямована на виявлення на-
прямів стратегії продовольчої безпеки та 
ефективної державної агропродовольчої 
політики.
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Рис. 4. Стратегічна карта державного управління та ресурсного забезпечення ринку
Джерело: розроблено автором.
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Висновки з цього дослідження і 
перспективи подальших розвідок. Стра-
тегічна карта (strategy map) – це односто-
рінковий опис стратегії у вигляді набору 
причинно-наслідкових зв’язків. Розро-
блення стратегічних карт для підвищення 
ефективності стратегічного планування 
на підприємстві допомагало генерувати 
зусилля персоналу, структурувати реалі-
зацію стратегії. Стратегічна карта дозво-
ляє перетворити стратегію з формально-
го, рідко використовуваного документа в 
результативний обґрунтований план.

Стратегічні карти збалансованої сис-
теми показників продовольчої безпеки 

держави розроблено для елементів фінан-
сового забезпечення аграрної політики; 
соціального забезпечення; регулювання 
внутрішнього ринку та його інфраструк-
турного забезпечення; державного управ-
ління та ресурсного забезпечення ринку. 
Запропоновані елементи включають стра-
тегічні цілі та стратегічні показники. 

Подальші наукові дослідження варто 
присвятити практичним аспектам форму-
вання стратегії продовольчої безпеки дер-
жави із застосуванням запропонованих 
стратегічних карт, розрахунку стратегіч-
них показників та розробленню напрямів 
зміцнення продовольчої безпеки.
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A deep theoretical research of foreign and domestic scientists’ models of strategic maps, which 
are used for designing the strategy of commercial enterprises, is carried out in the article. The use 
of strategic maps based on the scientific developments of R. Kaplan and D. Norton’s authors for 
implementation of the state food security strategy was substantiated.



ISSN 2074-5354 (print), ISSN 2522-9745 (online). АКАДЕМІЧНИЙ ОГЛЯД. 2019. № 2 (51)

27

A strategic food security map has been developed, which includes financial support for agrarian 
policy; social security of the population; regulation and infrastructure of the domestic market; public 
administration and resource security of food security. 

A system of strategic goals and strategic indicators is proposed for each element of the strategic map.
A strategic map to financially support the formation of agricultural policy aimed at food security 

has been constructed, which includes: development of areas for the optimal utilization of assets and 
investments by agricultural enterprises; state-based support and funding for agricultural producers; 
finances to modernize technical fleets of agricultural enterprises; reduction in costs and improvement of 
profitability of agricultural enterprises; development of areas to manage financial risk for agricultural 
enterprises.

A strategic map for social benefits of people has been suggested, in the context of the development 
of a food security strategy that includes: state regulation of pricing in the market of agricultural produce 
and food; development of areas to implement social policy and targeted assistance to particular groups 
of the population; development of a monitoring system of economic affordability of food, as well as 
other indicators, which characterize food consumption by people; construction of a system, at the 
state level, of quality assurance, as well as safety of agricultural raw materials and food products, 
compliance with the requirements to their production; formation of strategic food reserves of the state 
in order to regulate pricing in the market.

A strategic map to regulate the domestic market and to support the infrastructure has been devised, 
which includes: development and implementation of a market risk management system; construction 
of a logistics and market infrastructure system for agricultural enterprises; development of activities to 
reduce costs within the logistics system of food sales in the domestic market; construction of the system 
for monitoring and forecasting the market of agricultural produce and food. 

A strategic map of the state management and resourcing of the market has been proposed, which 
includes: government regulation of food agricultural market; creation of strategic food reserves of the 
state; ensuring the volumes of production of agricultural produce and food in accordance with the food 
security requirements and the possibility to execute export potential.

Одержано 28.06.2019.
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ПРОГНОЗУВАННЯ РИНКОВОГО ПОПИТУ  
НА ЮВЕЛІРНІ ВИРОБИ

Дослідження присвячено вивченню розвитку одного з ринків споживчих товарів. Вибір 
пояснюється тим, що у сукупності такі ринки формують суттєву частку валового внутрішнього 
продукту. Цільовий ринок ювелірних виробів є досить специфічним сегментом національної 
економіки. З одного боку, ювелірні вироби не є предметами першої необхідності і прямо не 
впливають на рівень забезпечення життєдіяльності людини. З іншого боку, як довгострокові 
вкладання грошей у вироби, виконують функцію накопичення. Незважаючи на зростання цін 
та зниження платоспроможного попиту населення, ринок ювелірних виробів вирізняється ди-
намічністю розвитку, але його закономірності пов’язані з особливістю характеристики та спе-
цифікою ринку. Метою є дослідження етапів становлення й розвитку ринку ювелірних виробів 
та моделювання прогнозу ринкового попиту на них. Для оцінювання використано критерії змін 
показників обсягу реалізованих ювелірних виробів та вплив зовнішніх факторів.

Для обґрунтування етапів розвитку ринку ювелірних виробів використано графічний ме-
тод; для отримання прогнозів обсягів ринку та вибору моделі з найбільшою величиною апрок-
симації  – моделювання за лінійним, параболічним, поліноміальним трендом за програмою 
Microsoft Office Excel; для підтвердження висновків щодо прогнозу – числові методи за про-
грамою Mathcad.

Розвинуто методичні підходи до прогнозування обсягів ринку ювелірних виробів, що по-
лягають у застосуванні декількох моделей для виявлення тенденцій його розвитку на підставі 
визначених критеріїв та урахування впливу зовнішніх факторів. У процесі дослідження ринку 
ювелірних виробів виділено три фази розвитку. Прогнози за параболічною і поліноміальною 
моделями та за стандартною функцією прогнозування Excel показують, що на ринку збережеть-
ся тенденція до зростання обсягів продажів. Зростання обсягів продажів підтверджує, що попит 
на ювелірні вироби та цільова група споживачів будуть зберігатися.

Ключові слова: ринок, ювелірні вироби, прогноз, моделювання, модель, попит.

Исследование посвящено изучению развития одного из рынков потребительских това-
ров. Выбор объясняется тем, что в совокупности такие рынки формируют значительную долю 
валового внутреннего продукта. Целевой рынок ювелирных изделий является специфическим 
сегментом национальной экономики. С одной стороны, ювелирные изделия не являются пред-
метами первой необходимости и прямо не влияют на уровень обеспечения жизнедеятельнос-
ти человека. С другой стороны, как долгосрочные вложения денег в изделия, они выполняют 
функцию накопления. Несмотря на рост цен и снижение платежеспособного спроса населения, 
рынок ювелирных изделий отличается динамичностью развития, но его закономерности связаны 
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Постановка проблеми. Розвиток 
національної економіки забезпечуєть-
ся, у тому числі, шляхом формування 
окремих товарних ринків, де за рахунок 
конкурентних переваг господарюючих 
на них суб’єктів досягається як еконо-
мічний результат у формі прибутковості 
діяльності, так і соціальний результат  – 
задоволення потреб споживачів та за-
безпечення їх життєвого рівня. Для під-
твердження цієї думки підґрунтям стає 
дослідження стану і тенденцій розвитку 
сфери, де здійснюються соціально-еко-
номічні процеси.

У складі валового внутрішнього 
продукту (ВВП) частка добувної про-
мисловості у 2010  р. становила 6,1%, 
у 2018  р.  – 6,0%; переробної  – 14,6 та 
11,5% відповідно; торгівлі  – 15,2 та 
11,7% відповідно [1]. Тож аналіз струк-
турних зрушень показує, що в Україні 
у формуванні ВВП вищою є частка пе-
реробної промисловості та торгівлі по-
рівняно з добувною промисловістю, що 
вказує на особливості розвитку націо-
нальної економіки.

Зокрема ринок виробництва та обі-
гу споживчих товарів є одним з найбільш 
містких і перспективних серед товарних 
ринків, зовнішні фактори конкурентного 
середовища на ньому сприятливі для ви-
робника, а отже, функціонування підпри-
ємств, що діють на цьому ринку, зможе 
забезпечити утримання досягнутих рівнів 
прибутку, рентабельності, обсягів вироб-
ництва, відносної ринкової частки та тем-
пів розвитку.

с особенностью характеристики и спецификой рынка. Целью является исследование этапов ста-
новления и развития рынка ювелирных изделий и моделирование прогноза рыночного спро-
са на них. Для оценки использованы критерии изменений показателей объема реализованных 
ювелирных изделий и влияние внешних факторов.

Развиты методические подходы к прогнозированию объемов рынка ювелирных изде-
лий, заключающиеся в применении нескольких моделей для выявления тенденций его разви-
тия на основании определенных критериев и учета влияния внешних факторов. В процессе 
исследования рынка ювелирных изделий выделены три фазы развития. Прогнозы по пара-
болической и полиномиальной моделям и по стандартной функции прогнозирования Excel 
показывают, что на рынке сохранится тенденция к росту объемов продаж. Рост объемов 
продаж подтверждает, что спрос на ювелирные изделия и целевая группа потребителей 
будут сохраняться.

Ключевые слова: рынок, ювелирные изделия, прогноз, моделирование, модель, спрос.

Ринок ювелірних виробів  – специ-
фічний сегмент національної економіки. З 
одного боку, ювелірні вироби – це пред-
мети розкоші, і тому є ніби другорядним 
товаром у ланцюзі забезпечення життєді-
яльності людини, які не внесено в кошик 
споживача. З іншого боку – це довгостро-
кові вкладання грошей у вироби, які у всі 
часи виконували функцію засобів накопи-
чення. На сьогодні, незважаючи на зрос-
тання цін та зниження платоспроможно-
го попиту населення, ринок ювелірних 
виробів вирізняється динамічністю 
розвитку.

Аналіз останніх досліджень та пуб- 
лікацій. Різним аспектам розвитку й оці-
нювання ринку ювелірних виробів присвя-
чено праці таких учених, як: Т.М. Артюх, 
М.М. Караїм, Н.В. Луців, Ю.М. Попівняк, 
К.М. Семенюк, А.В. Скубіліна, В.М. Во-
ловик, А.М. Штангрет та ін.

Зокрема Т.М. Артюх акцентує увагу 
на вдосконаленні технічного регулюван-
ня ринку ювелірних виробів у напрямі 
горизонтального та галузевого законодав-
ства [2]. Н.В. Луців констатує, що на фоні 
зменшення вітчизняного виробництва 
обсяг реалізації ювелірних виробів зрос-
тає [3].

Ю.М. Попівняк [4], А.В.  Скубіліна, 
В.М. Воловик [5] вказують на підвищен-
ня ефективності державного регулювання 
ринку ювелірних виробів, особливо в час-
тині проблем із сировиною. К.М.  Семе-
нюк  [6] на підґрунті дослідження загроз 
вітчизняному ринку ювелірної продукції 
показує шляхи протидії їм на різних рів-
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нях управління. А.М. Штангрет, М.М. Ка-
раїм [7] розглядають проблеми посилення 
контролю над використанням природних 
ресурсів як протидію тіньовому обігу 
ювелірних виробів.

Однак питання дослідження ринко-
вого середовища окремих товарних рин-
ків, бачення їх зміни залишається акту-
альним для переосмислення та наукового 
узагальнення.

Метою статті є дослідження етапів 
становлення й розвитку ринку ювелірних 
виробів та моделювання прогнозу ринко-
вого попиту на них.

До завдань дослідження слід відне-
сти такі: вивчення етапів розвитку ринку 
ювелірних виробів за певними критерія-
ми, прогнозування обсягів їх продажів за 
різними моделями.

Виклад основного матеріалу до-
слідження. Сфера виробництва та обі-
гу споживчих товарів відіграє важливу 
стратегічну роль у суспільстві, оскільки 
пріоритетом економічної і соціальної 
політики держави є створення умов для 
забезпечення зростання добробуту на-
селення. Підприємства цієї сфери ви-
робляють продукцію, що є товарами для 
формування розвиненого споживчого 
ринку.

Важливим показником в останні 
роки став індекс економічних настроїв 
(ІЕН), який можна використати для дослі-
дження тенденцій ринків як прогнозний 
індикатор потенційної зміни у майбут-
ньому [1].

Зокрема в ���������������������������IV������������������������� кварталі 2018 р. індика-
тор економічних настроїв становив 104%, 
що нижче, ніж у ��������������������������III����������������������� кварталі, але вище та-
кого ж періоду минулого року (100,5%). 
За компонентами ІЕН, на жаль, індикатор 
ділової впевненості в переробній промис-
ловості в цілому знизився на 4,3% (в IV 
кварталі 2017 р. – на 4,6%). Індикатор ді-
лової впевненості в роздрібній торгівлі в 
досліджуваному періоді зріс на 14,3% (у 
відповідному періоді 2017 р. – на 12,0%). 
Знизилися індикатор ділової впевненості 
у сфері послуг та особливо індикатор спо-
живчої впевненості (–30,6 і –27,5% відпо-
відно). Ці індикатори суттєво впливають 

на ринок та характеризують загальний 
стан і ефективність національної еконо-
міки.

На підставі вищенаведеного слід 
констатувати, що оцінка сучасного стану і 
тенденцій розвитку окремих ринків сфери 
виробництва й обігу споживчих товарів є 
важливим моментом дослідження їх роз-
витку.

Для дослідження ринку ювелірних 
виробів нами виділено три фази розвитку: 
до 2009  р.  – докризовий період; 2009–
2013������������������������������������ �����������������������������������рр.�������������������������������� �������������������������������– кризовий та післякризовий пе-
ріод; 2014–2018 рр. – період розвитку без 
урахування тимчасово окупованих тери-
торій.

Перша фаза відзначається економіч-
ним зростанням у сфері виробництва і ре-
алізації споживчих товарів, що пов’язано 
з розширенням внутрішнього ринку та по-
чатком оновлення основних виробничих 
фондів. Поглиблення ринкових реформ і 
лібералізація економіки через послаблен-
ня податкових важелів сприяли позитив-
ним тенденціям економічного зростання, 
а отже, і зростання обсягів продажів юве-
лірних виробів.

Друга фаза збігається з впливом на 
економічний розвиток цільових товарних 
ринків наслідків глобальної кредитної, 
банківської, валютної та торгової кризи 
2008–2009 рр., що викликало спад обсягів 
реалізації.

Третя фаза, яка розпочалася після 
впровадження заходів, що пом’якшили 
кризові прояви і привели до поступово-
го налагодження справ в окремих сек-
торах економіки, але через ускладнен-
ня політичної та економічної ситуації у 
2014 р. лише в 2017 р. почалося зростан-
ня масштабів діяльності підприємств, 
що функціонують на ринку ювелірних 
виробів.

Для оцінювання використано крите-
рії змін показників обсягу реалізованих 
ювелірних виробів (до цієї групи з 2014 р. 
стали включати і ювелірні вироби, і го-
динники). Порівняльна динаміка та струк-
турні співвідношення видів діяльності до-
зволяють виявити закономірності, подані 
на рис. 1 [1].
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Аналіз статистичних даних показує, 
що обсяг продажів ювелірних виробів в 
Україні коливається залежно від періоду 
дослідження. Зокрема до 2008 р. їх реалі-
зація збільшується, що, перш за все, пояс-
нюється зростанням цін на ці товари. Але 
в кризовий період через коливання курсу 
долара та зниження платоспроможного 
попиту населення обсяг продажів зменшу-
ється. У післякризовий період обсяг про-
дажів повільно зростає, але без урахування 
тимчасово окупованих територій тенден-
ція до збільшення спостерігається з 2017 р.

Темпи зростання до попереднього року 
становлять відповідно: 2006 р. до 2005 р. – 
132,8%; 2007 р. до 2006 р. – 121,8; 2008 р. 
до 2007 р. – 151,6; 2009 р. до 2008 р. – 82,5; 
2010 р. до 2009 р. – 116,9; 2011 р. до 2010 р. – 
115,4; 2012 р. до 2011 р. – 109,4; 2013 р. до 
2012  р.  – 70,1; 2014  р. до 2013  р.  – 81,4; 
2015 р. до 2014 р. – 58,2; 2016 р. до 2015 р. – 
105,5; 2017  р. до 2015  р.  – 73; 2018  р. до 
2017 р. – 105,6%. Тобто динаміка зростання 
обсягів продажів ювелірних виробів пока-
зує стрибкоподібний розвиток ринку.

Як свідчать дослідження  [8], на ви-
роби дорогих брендів припадає приблиз-
но 10% загального обсягу продажів. У 
цьому сегменті в основному працюють 
імпортери дорогого одягу та парфуме-
рії, які самостійно закуповують для своїх 
магазинів прикраси відомих майстрів. У 
середньому ціна таких виробів становить 
від 4000 грн. До цієї групи входять при-

Рис. 1. Динаміка обсягів продажів ювелірних виробів та годинників  
у 2005–2018 рр., млн грн

Джерело: складено авторами на підставі [1].
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краси відомих торгових марок  – Tiffany, 
Swarovski, Ted Lapidus, Christian Lacroix, 
Kenzo, Valentino та ін. Вишукані прикра-
си продаються в престижних магазинах.

Отже, можна констатувати, що, незва-
жаючи на вплив різних факторів, обсяг рин-
ку ювелірних виробів постійно зростає, а 
попит на продукцію залишається достатньо 
високим. При цьому споживачі надають 
перевагу сріблу, оскільки ціни на золото 
суттєво підвищилися. Проте будь-який по-
пит може бути задоволений за допомогою 
нових технологій, що дозволяє виробляти 
продукцію з високим рівнем якості з вигля-
дом дорогих ювелірних виробів.

У зв’язку з цим вбачається доцільним 
на базі інтервального часового ряду дина-
міки (2015–2018 рр.) зробити прогноз для 
ринку ювелірних виробів, застосувавши 
для цього такий алгоритм:

– вибір і побудова моделі тренду 
(кривої зростання);

– знаходження параметрів відповід-
ної моделі;

– перевірка адекватності моделі;
– побудова прогнозу обсягів прода-

жів на 2019 р.
Ми розглядали загальний обсяг про-

дажів, не поділяючи його на реалізацію ви-
робів вітчизняних та закордонних вироб-
ників, а також не враховували сезонність.

Вихідними даними служать обсяги 
продажів ювелірних виробів з 2015 по 
2018 р. (табл. 1).
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За допомогою табличного процесо-
ра Microsoft Office Excel [9] побудуємо 
моделі трендів на базі значень, наведених 
в табл.  1. Далі будемо обирати модель 
з найбільшою достовірністю апрокси- 
мації R2.

Для побудови прогнозів обрано три 
моделі: лінійний тренд, параболічний 
тренд (із ступенем 2) та поліноміальний 
тренд (із ступенем 3).

На рис.  2 наведено лінійний тренд 
прогнозу обсягів продажів на 2019 р.

Оскільки лінійний тренд має ве-
личину достовірності апроксимації 
R² = 0,353, цю модель не можна вважати 
адекватною для відображення тенденцій 
реальних даних та актуальною для про-
гнозування.

Таблиця 1
Динаміка зростання обсягів продажів ювелірних виробів та годинників*

Рік 2015 2016 2017 2018
t 1 2 3 4
Обсяг продажів, млн грн 365 385 281 630
У відсотках до 2015 р., Y 100 105 80 173

*Складено авторами на підставі [1].

Для прийнятних моделей коефіцієнт 
детермінації має становити не менше 50%.

Якщо модель має коефіцієнт детермі-
нації вище 80%, то вона досить достовір-
но відображає тенденцію часового ряду.

Якщо ж коефіцієнт детермінації до-
рівнює 1, то в наявності функціональна 
залежність між змінними.

На рис.  3 показано поліноміальний 
(параболічний) тренд прогнозу обсягів 
продажів на 2019 р.

Параболічний тренд має коефіцієнт 
достовірності апроксимації R²  =  0,75, а 
отже, може бути використаний для розра-
хунку і прогнозування.

Розглянемо поліноміальний тренд із 
ступенем 3 для прогнозу обсягів продажів 
ювелірних виробів у 2019 р. (рис. 4).

Рис. 2. Лінійна модель прогнозу обсягу продажів ювелірних виробів
у 2019 р., млн грн

Джерело: складено авторами.
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Поліноміальний тренд із ступенем 3 
має коефіцієнт R² = 0,97, що означає, що 
саме ця модель є найбільш адекватною 
для відображення тенденцій досліджува-
ного часового ряду.

Рис. 3. Параболічна модель прогнозу обсягів продажів ювелірних виробів  
у 2019 р., млн грн

Джерело: складено авторами.

Рис. 4. Поліноміальна модель прогнозу обсягів продажів ювелірних виробів
у 2019 р., млн грн

Джерело: складено авторами.
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Таким чином, рівень кореляції становить 
від 38,3 до 97%, що свідчить про адекватність 
одних моделей та неадекватність інших.

Більш наочно цю ситуацію можна 
подати таким чином (рис. 5).
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Прогноз обсягів продажів ювелірних 
виробів за програмою Mathcad [10] під-
твердив попередні висновки про тенден-
ції розвитку ринку.

Отриманий коефіцієнт достовірності 
апроксимації R² становить 35,3% за лінійною 
регресією та підтверджує неадекватність та-
кої моделі. За параболічною регресією кое-

Рис. 5. Зведені результати прогнозування продажів ювелірних виробів
у 2019 р. за різними моделями

Джерело: складено авторами.

Рис. 6. Прогноз обсягів продажів ювелірних виробів за програмою Mathcad
Джерело: складено авторами.

фіцієнт достовірності становить 75,4% (за 
Microsoft Office Excel  – 75%), що свідчить 
про можливість використання параболічної 
моделі для прогнозування. За поліноміаль-
ною регресією коефіцієнт достовірності ста-
новить 1 (за Microsoft Office Excel – 97%).

Зведені результати прогнозування 
подано на рис. 6.

 

0

500

1000

1500

2000

2500

0 1 2 3 4 5 6

Обсяг продажів,
млн.грн

Полиномиальный
(Обсяг продажів,
млн.грн)
Полиномиальный
(Обсяг продажів,
млн.грн)

 
 

Параболічний 
тренд (Y) 
 
Поліномі-
альний тренд 
(Y) 

 

 

 
Y_poly – поліноміальний тренд; Y_line – лінійний тренд; Y_regress – 
параболічний тренд 

 
 

3 

3 

2

2 

1 

1 



ISSN 2074-5354 (print), ISSN 2522-9745 (online). АКАДЕМІЧНИЙ ОГЛЯД. 2019. № 2 (51)

35

Використовуючи дані про адекват-
ність параболічної та поліноміальної мо-
делей, а також враховуючи, що досліджу-
ваний ряд складається з 4 кроків, будуємо 
прогноз на 2019 р.

Розрахунок прогнозу обсягів прода-
жів ювелірних виробів за параболічною 
моделлю:

Y = 82,25t2 – 342,15t + 653,75
Y = 82,25 х 52 – 342,15 х 5 + 653,75 = 

999,25 млн грн
Коефіцієнт зростання = 999,25 / 630 = 

1,586
Темп зростання = 158,6%
Темп приросту = 58,6%.
Розрахунок прогнозу обсягів прода-

жів ювелірних виробів за поліноміальною 
моделлю:

Y= 66,07t3 – 406,83t2 + 726,39t
Y = 66,07 х 53 – 406,83 х 52 + 726,39 х 

5 = 1719,95 млн грн
Коефіцієнт зростання = 1719,95/630 = 

2,730
Темп зростання = 273,0%
Темп приросту = 173,0%.
Використовуючи стандартну функ-

цію прогнозування Excel ПРЕДСКАЗ.ETS, 
побудуємо прогноз на 2019 р. (t = 5). Про-
гнозне значення обсягів продажів ювелір-
них виробів становить 645,119 млн грн.

Узагальнені результати прогнозуван-
ня обсягів продажів ювелірних виробів на 
2019 р. занесено в табл. 2.

Аналіз результатів свідчить про таке:
– прогнози за параболічною і полі-

номіальною моделями та за стандартною 

Таблиця 2
Зведена таблиця прогнозів обсягів продажів ювелірних виробів  

на 2019 р. за різними моделями*

Показник

Прогноз

Параболічний тренд Поліноміальний 
тренд

Excel ПРЕДСКАЗ.
ETS

Обсяг продажів, млн грн 999,25 1719,95 645,119
Коефіцієнт зростання 1,586 2,730 1,024
Темп зростання, % 158,6 273,0 102,4
Темп приросту, % 58,6 173,0 2,4

* Складено авторами.

функцією прогнозування Excel показу-
ють, що на 2019 р. збережеться тенденція 
до зростання обсягів продажів;

– темп зростання становить від 158 
до 273% за різними прогнозами;

– зростання обсягів продажів під-
тверджує, що попит на ювелірні вироби 
буде зберігатися, так само, як цільова гру-
па споживачів.

Отже, можна стверджувати, що роз-
виток ринку ювелірних виробів буде ди-
намічним. Ще одним напрямом розвитку 
будь-якого сучасного ринку є реалізація 
товарів як через офлайн, так і онлайн-тор-
гівлю. Якщо продажі ювелірних товарів у 
стаціонарних підприємствах є розповсю-
дженою практикою, то впевнитися у якос-
ті такого дорогого товару онлайн-спосо-
бом дуже важко. Тому ювелірні вироби 
практично не є предметом електронної 
торгівлі. Як свідчить [11], онлайн-прода-
жі ювелірних виробів займають лише 6% 
у загальному обсязі електронних прода-
жів, у той же час електроніка і побутова 
техніка становлять 50–80%.

Проте, враховуючи світову тенден-
цію, в Україні теж є можливим створення 
ювелірних інтернет-магазинів та їх пер-
спективний розвиток. Особливо зважаю-
чи на те, що конкуренція в цій сфері не-
велика, тож креативні менеджери можуть 
забезпечити цей бізнес і зайняти певну 
частину ринку.

Висновки. Таким чином, проведе-
ний аналіз стану ринку ювелірних виро-
бів в Україні та прогнозування обсягів їх 
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продажів на 2019 р. показує, що ці вироби 
користуються попитом, не залежно від 
економічної ситуації та періодів розвитку 
ринку. Але, зрозуміло, що величина попи-
ту буде залежати від приросту реальних 
доходів населення.

У подальших дослідженнях ми вико-
ристаємо виділені тенденції для обґрун-
тування особливостей розвитку цільово-
го товарного ринку на середньострокову 
перспективу з урахуванням сезонності 
продажів.
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The research is devoted to the study of the development of one of the consumer goods markets. 
The choice is explained by the fact that, in aggregate, such markets form a significant share of gross 
domestic product. The target jewelry market is a very specific segment of the national economy. On the 
one hand, jewelry is not a necessity and does not directly affect the level of human life support, which 
is not included in the consumer basket. On the other hand, as long-term investments in products they 
perform the function of accumulation. Despite the rise in prices and the decline in the effective demand 
of the population, the jewelry market is notable for its dynamic development, but its patterns are related 
to the characteristics of the characteristics and the specifics of the market. The goal is to study the 
stages of formation and development of the jewelry market and to model the forecast of market demand 
for them. For evaluation, we used criteria for changes in indicators of the volume of jewelry sold and 
the influence of external factors.

To justify the stages of development of the jewelry market graphic method; has been used, to 
obtain market volume forecasts and select the model with the highest approximation value – modeling 
with a linear, parabolic, polynomial trend using the Microsoft Office Excel program; to confirm the 
findings on the forecast - numerical methods for the program Mathcad.

Methodical approaches to forecasting the volume of the jewelry market have been developed, 
consisting in using several models to identify trends in its development based on certain criteria and 
taking into account the influence of external factors. In the process of researching the jewelry market, 
three phases of development are highlighted. Predictions for parabolic and polynomial models and for 
the standard Excel prediction function show that the market will continue to increase sales. The growth 
in sales confirms that the demand for jewelry and the target group of consumers will continue.
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The analysis of the state of the jewelry market in Ukraine, the modeling of the situation for 
the nearest future made it possible to identify trends in the stability of consumer demand regardless 
of economic situation and periods of development of the market under study. At the same time the 
following statement remains valid: the value of the demand for jewelry directly depends on the increase 
in real incomes of population.

Одержано 21.08.2019.
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ЕКОНОМІЧНІ ПРОЦЕСИ ОБОРОТНОСТІ АКТИВІВ 
ТА ЇЇ ПОКАЗНИКИ

Ефективність використання виробничих ресурсів, безумовно, впливає на результативність 
роботи підприємства. Для нинішніх та потенційних інвесторів, які приймають рішення про до-
цільність інвестування, важливо правильно оцінити рівень ефективності використання підпри-
ємством усіх ресурсів, включаючи оборотні активи. При оцінці, як правило, використовуються 
різні показники. Порядок їх розрахунку, ступінь адекватності реальної ситуації є предметом 
наукових дискусій. Тому дослідження у цьому напрямі є актуальними. Однак існують багато 
нерозв’язаних проблем, що пов’язані з оцінкою ефективності використання ресурсів загалом, 
включаючи такі ресурси, як оборотні активи. Характерною особливістю оборотних активів є їх 
здатність трансформуватися в процесі управління.

При аналізі діяльності будь-якого підприємства оцінюється ефективність використання 
ресурсів. Якщо оцінка базується на інформації фінансової звітності компанії (інвестори, особ- 
ливо потенційні, як правило, не мають іншої інформації), дуже важливо оцінити ефективність 
використання оборотних активів.

У статті доведено, що у процесі управління повертаються лише кошти, які вкладають-
ся в інші активи. Оборотні активи називають працюючими, тому що вони перетворюються 
на гроші протягом року, а не тому, що вони обертаються. Гроші, вкладені в оборотні кошти, 
обертаються. Тому доцільно розраховувати швидкість обороту готівки. Усі інші складові 
оборотних активів, крім грошей, не обертаються окремо, тому немає сенсу обчислювати 
показники їх обороту. Коефіцієнт оборотності грошових коштів не може бути обчислений 
відповідно до цієї фінансової звітності, але коефіцієнт, який показує, скільки продано про-
дукції на одиницю оборотних активів, досить добре характеризує ефективність використан-
ня оборотних активів.

Доведено, що перераховуються лише гроші, вкладені в інші активи; доцільно обчислю-
вати коефіцієнти оборотності лише для оборотних активів у цілому, а для окремих складових 
обчислювати показники оборотності недоцільно.

Ключові слова: оборотні активи, грошові кошти, коефіцієнт оборотності, період обо-
ротності, грошові потоки, дебіторська заборгованість, запаси.

Экономическое содержание процессов оборачиваемости оборотных активов, в том чис-
ле денежных средств, рассматривается на основе построенных моделей их оборота. В ста-
тье доказывается мысль, что оборачиваются только деньги, вложенные в другие активы, 
коэффициенты оборачиваемости целесообразно рассчитывать только для оборотных активов в 
целом, а для отдельных составляющих – нецелесообразно.

Ключевые слова: оборотные активы, денежные средства, коэффициент оборачи-
ваемости, период оборачиваемости, денежные потоки, дебиторская задолженность, 
запасы.
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Постановка проблеми та її зв’язок із 
важливими науковими чи практичними 
завданнями. Ефективність використання 
оборотних ресурсів, безумовно, впливає на 
результативність діяльності підприємства. 
Для теперішніх і потенційних інвесторів при 
прийнятті рішення про доцільність інвес-
тування важливо правильно оцінити рівень 
ефективності використання підприємством 
усіх ресурсів, у тому числі оборотних активів. 
При оцінці, як правило, використовуються 
різного роду показники. Порядок їх розра-
хунку, ступінь адекватності реальній ситуації 
є предметом наукових дискусій. Тому дослі-
дження в цьому напрямі є актуальним.

Аналіз останніх досліджень і публіка-
цій. При аналізуванні діяльності будь-якого 
підприємства оцінюють ефективність ви-
користання ресурсів. Якщо оцінка робиться 
на підставі інформації фінансової звітності 
підприємства (у інверторів, особливо по-
тенційних, іншої інформації, як правило, не 
буває), дуже важливо оцінити ефективність 
використання оборотних активів. Питання 
методики аналізу і порядок оцінки ефектив-
ності використання оборотних активів дослі-
джувалися такими вченими, як М.А. Дядюк, 
В.В. Васильєва [1, с. 263–271], Р.О. Костир-
ко [2], І.В.  Олександренко [3, с. 277–283], 
В.П. Савчук [4], Л.Г. Соляник [5], О.М. Чуб-
ка, О.М. Рудницька [6, с. 440–445.] та ін.

Виділення невирішених раніше 
частин загальної проблеми. Однак до 
цього часу є багато нерозв’язаних про-
блем, що пов’язані з оцінкою ефективнос-
ті використання ресурсів загалом, у тому 
числі й таких ресурсів, як оборотні акти-

ви. Характерною рисою оборотних акти-
вів є їх властивість обертатися в процесі 
господарювання.

Формулювання цілей статті та по-
становка завдання: довести, що в гос-
подарському процесі обертаються тільки 
грошові засоби, які вкладені в інші активи, 
відповідно, коефіцієнти оборотності до-
цільно розраховувати тільки для оборот-
них активів загалом, а для окремих скла-
дових оборотних активів розраховувати 
показники їх оборотності недоцільно.

Виклад основного матеріалу дослі-
дження з повним обґрунтуванням отри-
маних наукових результатів. Щоб зро-
зуміти зміст проблеми і зробити спробу 
знайти її розв’язання або хоч наблизити-
ся до нього, змоделюємо процес обороту 
грошових коштів (табл. 1).

З табл. 1 бачимо, що процес кругообігу 
грошових коштів почався з 2000 ум. од., на 
які придбали матеріали та все інше, потріб-
не для виготовлення продукції. Працівникам 
нараховано і видано зарплату (з виручки за 
реалізовану готову продукцію); нарахова-
но амортизацію, виготовлено і реалізовано 
готову продукцію, отримано гроші від по-
купців, які після видачі заробітної плати (на-
рахована заробітна плата в цьому випадку 
відображає всі інші нараховані витрати), на-
правлено тим же шляхом, тобто на другий 
оборот. У моделі розглянуто 4 такі обороти, 
тобто гроші, перша величина яких була 2000 
ум. од., збільшувалися за рахунок прибутко-
вої діяльності та використовувалися у проце-
сі виробництва. Через 4 обороти цих грошей 
маємо таку фінансову звітність (табл. 2).

Таблиця 1
Модель 1 оборотності грошових коштів, ум. од. *

Оборот Залишок 
грошей

Витрачено 
на 

матеріали 
й інші 

потреби

Нарахо-
вана 

зарплата
Нарахована 
амортизація

Собі-
вартість

Отримано 
за 

реалізовану 
продукцію

Прибуток Видана 
зарплата

Перший 2000,0 2000,0 90,0 10,0 2100,0 3000,0 900,0 90,0
Другий 2910,0 2910,0 230,0 10,0 3150,0 4500,0 1350,0 230,0
Третій 4270,0 4270,0 445,0 10,0 4725,0 6750,0 2025,0 445,0

Четвертий 6305,0 6305,0 772,5 10,0 7087,5 10125,0 3037,5 772,5
Усього - 15485,0 1537,5 40,0 17062,5 24375,0 7312,5 1537,5

* Джерело: складено автором.
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Таблиця 2
Форма 1. Баланс (Звіт про фінансовий стан), ум. од.*

Актив На початок На кінець Пасив На початок На кінець

Гроші 2000,0 9352,5
Статутний 

капітал
Прибуток

Амортизація

2000,0

-
-

2000,0

7312,5
40,0

Баланс 2000,0 9352,5 Баланс 2000,0 9352,5

* Джерело: складено автором.

Спробуємо дати оцінку ефективнос-
ті використання оборотних активів, які 
в цій моделі подано тільки грошовими 
коштами. Одним з головних показників 
ефективності використання оборотних 
активів є коефіцієнт оборотності (К1):

=1Ê  
 

=  = 4,3 оборота.

Розрахунок показує: оборотні активи 
зробили 4,3 оборота, а з моделі бачимо, 
що вони зробили тільки 4 обороти. У цьо-

Таблиця 3
Форма 2. Звіт про фінансові результати (Звіт про сукупний дохід), ум. од.*

Стаття Сума
Дохід від реалізації 24375,0
Собівартість 17062,5
Прибуток 7312,5

* Джерело: складено автором.

Таблиця 4
Форма 3. Звіт про рух грошових коштів (за прямим методом), ум. од.*

Стаття Сума
Рух коштів від операційної діяльності
Надходження від реалізації продукції 24375
Витрачання на оплату:
– матеріалів
– заробітної плати

15485
1537,5

Чистий рух коштів від операційної діяльності 7352,5
Залишок коштів на початок 2000,0
Залишок коштів на кінець 9352,5

* Джерело: складено автором.

му випадку різниця незначна, але внаслі-
док аналогічних досліджень різниця мо-
гла б бути в рази більшою. Це пов’язано 
насамперед зі знаменником розрахунку. 
Показники грошових коштів на момент (на 
початок та кінець звітного періоду) у резуль-
таті їх швидкого руху можуть відрізнятися в 
сотні разів, що не дозволяє отримати реальну 
середню величину. За рахунок цього отриму-
ється неадекватний результат, який часто не 
має економічного змісту. Цей недолік можна 
побороти, використовуючи, наприклад, дані 
залишків на кожний день, але для зовнішніх 
користувачів, які обмежені інформацією фі-
нансової звітності, такої можливості немає.
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Крім того, до чисельника розрахунку 
також є питання. Виходячи з логіки по-
казника оборотності у чисельнику фор-
мули треба використовувати суму всіх 
коштів, які перебували в обігу на звітний 
період. Сума доходу – це не сума коштів в 
обігу, по-перше, не вся виручка потрапляє 
до обігових коштів. Частина цієї суми ви-
лучається з обігу на виплату заробітної 
плати, податків та ін. Одна справа, коли 
сплачують, наприклад, за товар, сирови-
ну, тоді замість коштів в обороті будуть 
запаси. Коли ж гроші пішли на виплату 
зарплати або сплату податків, вони зника-
ють з обігу. Тому інформацію щодо суми 
грошей, які були в обігу за звітний період, 
більш доцільно використовувати в ф. 3 
«Звіт про рух грошових коштів».

Наші спроби виходячи з наведеної мо-
делі 1 (табл. 1) отримати на підставі даних 
фінансової звітності 4 обороти не дали ре-
зультатів, тобто висновок перший: результат 
від поділу доходу від реалізації на середні 
залишки оборотних активів – це не кількість 
оборотів, а результат, який показує скільки 
доходу від реалізації продукції припадає на 
одну умовну одиницю оборотних активів. 
Це хороший показник ефективності вико-
ристання оборотних активів, але це не кіль-
кість оборотів. Було зроблено багато розра-
хунків на інших прикладах, і результат був 
однаковий. Тому висновок другий: за дани-
ми фінансової звітності не можна визначити 
кількість оборотів оборотних активів.

На підставі даних моделі 1 проаналізує-
мо, що заважає отримати бажаний результат: 
кількість оборотів, яка дорівнює 4. Для цього 
будемо аналізувати кожний оборот окремо.

На першому обороті запущено обігових 
коштів 2000 ум. од. Виручка від реалізації 
3000 ум. од. За існуючою методикою розра-
хунку кількості оборотів (виручка / оборотні 
кошти) отримуємо 3000/2000 = 1,5 оборота, 
хоча оборотні кошти зробили тільки один 
оборот. До знаменника не може бути пре-
тензій: було запущено в оборот 2000 ум. од. 
Як треба використовувати чисельник розра-
хунку, щоб отримати 2000 ум. од.? Для цього 
спробуємо зменшити обсяг виручки на скла-
дові, які не потребують обігових коштів, тоб-
то на величину доданої до перенесеної вар-

тості, а саме на суму прибутку (900 ум. од.), 
заробітної плати (90 ум. од.) i амортизації (10 
ум. од.) отримаємо бажаний результат 2000 
ум. од. Таким чином, у чисельнику розрахун-
ку кількості оборотів треба використовувати 
скориговану на додану вартість виручку або 
собівартість, скориговану знову ж таки на 
додану вартість, включену до собівартості: 
заробітну плату і амортизацію. Після чоти-
рьох оборотів ця величина дорівнює: 24375-
7312,5-1537,5-40=15485 ум. од. Середній роз-
мір запускає в обіг грошей за даними моделі 
(2000+2910+4270+6305):4 = 3871,25 ум. од. 

Кількість оборотів = 15485/3871,25 = 
4 обороти, тобто отримано реальну кіль-
кість оборотів.

Але тут є проблема, пов’язана з ви-
значенням середньої величини запуще-
них в обіг коштів. З моделі 1 ми бачимо 
суму залучених  в оборот обігових коштів, 
тому без проблем розрахували середню. 
На практиці таких даних ні у фінансовій 
звітності, ні в оперативній інформації не-
має. Тому середню величину залучених 
в обіг грошових коштів розраховують як 
середню арифметичну або середню хро-
нологічну із залишків коштів. 

Використовуючи дані моделі отри-
муємо: 2000+9352,5/2=5676,25 ум. од., що 
суттєво відрізняється від 3871,25 ум. од. 
Це властивість середніх. Можливості ін-
ших методів розрахунків середньої в умо-
вах діючих підприємств не маємо.

Продовжимо дослідження коригування 
чисельника для розрахунку кількості оборотів. 
Побудуємо більш ускладнену модель оборот-
ності оборотних коштів – модель 2 (табл. 5).

Модель 2 відображає ситуацію більш 
адекватну реальній.

У моделі 2 на відміну від моделі 1: 
– не завжди всі гроші використову-

ються, а частина з них залишається в за-
лишку (оборот 3);

– не всі запаси використовуються, є 
залишки запасів (оборот 3);

– мають місце дебіторська, креди-
торська заборгованості: їх виникнення і 
погашення (всі обороти); 

– сплачується податок на прибуток 
(обороти 1 і 2). На підставі моделі 2 скла-
демо фінансову звітність (табл. 6).
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Таблиця 5
Модель 2 оборотності оборотних активів, ум. од.*

Стаття
Оборот

1 2 3 4
1. Гроші на початок 2000,0 2250,0 3970,0 6855,0
2. Матеріали та інші, необхідні для 
виробництва: 
– отримано від постачальника
– витрачено на виробництво
– сплачено за матеріали

2000,0
2000,0
2000,0

2300,0
2300,0
2250,0

4270,0
4200,0
3770,0

6855,00
6855,00
6855,00

3. Заборгованість за матеріли - 50,0 500,0 -
4. Нарахована і видана заробітна плата 90,0 230,0 445,0 770,0
5. Нарахована амортизація 10,0 10,0 10,0 10,0
6. Собівартість продукції 2100,0 2540,0 4655,0 7635,0
7. Реалізована продукція вся 3000,0 4500,0 6750,0 10000,0
8. Отримано за продукцію 2500,0 3900,0 6750,0 10000,0
9. Прибуток 900,0 1960,0 2095,0 2365,0
10. Дебітори 500,0 600,0 - -
11. Отримано від дебіторів - 500,0 400,0 100,0
12. Сплачено кредиторам - - 50,0 300,0
13. Сплачено податок на прибуток 160,0 200,0 - -
14. Гроші на кінець 2250,0 3970,0 6855,0 9030,0

* Джерело: складено автором.

Таблиця 6
Форма 1. Баланс (Звіт про фінансовий стан), ум. од.*

Актив На початок
Оборот

Після першого Після двох Після трьох Після чотирьох

Основні засоби 1000,0 990,0 980,0 970,0 960,0

– первісна вартість
– знос 1000,0

-
1000,0
(10,0)

1000,0
(10,0)

1000,0
(10,0)

1000,0
(10,0)

Матеріали - - - 70,0 70,0
Дебітори - 500,0 600,0 200,0 100,0
Гроші 2000,0 2250,0 3970,0 6855,0 9030,0
Баланс 3740,0 5550,0 8095,0 10160,0
Пасив
Статутний капітал 3000,0 3000,0 3000,0 3000,0 3000,0

Прибуток - 740,0 2500,0 4595,0 6960,0
Заборгованість 
постачальників

- - 50,0 500,0 200,0

Баланс 3740,0 5550,0 8095,0 10160,0

* Джерело: складено автором.
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Таблиця 7
Форма 2. Звіт про фінансові результати (Звіт про сукупний дохід)  

(за кожний оборот і за 4 обороти разом), ум. од.*

* Джерело: складено автором.

Стаття
Оборот За чотири 

обороти 
разом1 2 3 4

Чистий дохід від реалізації продукції 3000,0 4500,0 6750,0 10000,0 24250,0
Собівартість реалізованої продукції, 2100,0 2540,0 4655,0 7635,0 16930

в т.ч. матеріали 2000,0 2300,0 4200,0 6855,0 15355,0
Валовий прибуток 900,0 1960,0 2095,0 2365,0 7320

Податок на прибуток 160,0 200,0 2095,0 2365,0 360,0
Чистий фінансовий результат 740,0 1760,0 2095,0 2365,0 6960

На підставі даних фінансової звіт-
ності розрахуємо коефіцієнт обертання 
оборотних активів за загальноприйнятою 
моделлю:

1Ê =  = 4,3 
оборота.

Проаналізуємо кожний оборот: за 
рахунок чого виручка від реалізації від-
різняється від суми грошей, запущених в 
обіг.

Оборот 1: на суму прибутку (900 ум. 
од.), на суму заробітної плати (90 ум. од.), 
на суму амортизації (10 ум. од.), а дебіто-
ри, які з’явилися, не впливають на проана-
лізовану різницю, але сума дебіторів (500 
ум. од.) зменшує суму коштів, спрямова-
них у обіг в наступному, тобто другому 
обороті. На величину оборотних активів 

Таблиця 8
Форма 3. Звіт про рух грошових коштів (за прямим методом), ум. од.*

Стаття Оборот За чотири обороти 
разом1 2 3 4

Рух коштів у результаті операційної діяльності 
Надходження : 
– від реалізації продукції
– від дебіторів 

2500,0

-

3900,0

500,0

6750,0

400,0

10000,0

100,0

23150,0

1000,0
Витрати на оплату :
 – товарів 
 – заробітної плати 
 – податків
 – кредиторів

2000,0
90,0
160,0

-

2250,0
230,0
200,0

-

3770,0
445,0

-
50,0

6855,0
770,0

-
300,0

14875,0
1535,0
360,0
350,0

Чистий рух грошових коштів 
Залишок коштів на початок
Залишок коштів на кінець

250,0
2000,0
2250,0

1720,0
2250,0
3970,0

2885,0
3970,0
6855,0

2175,0
6855,0
9030,

7030,0
2000,0
9030

* Джерело: складено автором.

це не впливає (замість грошей маємо де-
біторську заборгованість). А сума спла-
ченого податку не тільки зменшує суму 
коштів, спрямованих в другий оборот, але 
і зменшує суму оборотних активів, тому 
що це вилучені з обігу кошти.

Оборот 2: різниця між виручкою від 
реалізації і запущеними в обіг коштами 
також складається з величини доданої 
вартості (прибуток – 1960 ум. од., зарпла-
та – 230 ум. од., амортизація – 10 ум. од.) 
та суми кредиторської заборгованості (50 
ум. од.), що виникає. Отримана дебітор-
ська заборгованість, зрозуміло, збільшує 
гроші в обігу, а дебіторська заборгова-
ність, що виникла, та сплачений податок 
зменшують суму коштів, які спрямову-
ються в обіг у наступний, третій, оборот.
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Оборот 3: різниця між виручкою 
від реалізації і запущеними в обіг кош- 
тами складається з прибутку (2095 ум. 
од.), заробітної плати (445 ум. од.), амор-
тизації (10 ум. од.), кредиторської за-
боргованості, що виникла (500 ум. од.), 
грошей, які залишилися в касі (200 ум. 
од.), запасів на складі (70 ум. од.), тоб-
то 6750-3970=2095+445+10+500-200-70. 
Отримання від дебіторів (400 ум. од.) 
і погашення боргу кредиторам (50 ум. 
од.) впливають на суму грошей в оборо-
ті на останньому, четвертому, обороті, 
але на різницю між виручкою від реалі-
зації і сумою запущених в оборот коштів 
на третьому обороті вони не впливають. 
В обороті 4 нічого нового в порівнянні з 
першими трьома оборотами немає. Такі 
коригування в реальності зробити немож-
ливо, а проведене дослідження доводить: 
за даними фінансової звітності неможли-
во розрахувати кількість оборотів ні обо-
ротних активів загалом, ні окремих скла-
дових оборотних активів, у тому числі й 
грошових коштів. Щоб у цьому переко-
натися, розраховуємо за даними звітності 
коефіцієнт оборотності матеріалів ( 2Ê ). 

Згідно з існуючою методикою

2Ê =  

 =  = 438,7 оборота.

Бачимо абсурдність отриманого ре-
зультату. Висновок: не можна розраху-
вати коефіцієнти оборотності окремих 
складових оборотних активів. Їх оборот-
ність відбувається одночасно і має дорів-
нювати коефіцієнту оборотності всіх обо-
ротних активів. Тобто згідно з моделлю 
2 обертаються чотири рази гроші, запаси 
та інші складові оборотних активів. Але з 
цього можна зробити висновок, що мате-
ріали (запаси взагалі), дебіторська забор-

гованість не обертаються, а обертаються 
гроші, вкладені в них. Що стосується дебі-
торської заборгованості, то в моделі 2 чітко 
бачимо, що вона не бере участі в обороті ак-
тивів на підприємстві, вона вилучена з обі-
гу і гроші, які винні дебітори, обертаються 
в дебіторах. Дебіторська заборгованість на-
лежить до оборотних активів, тому що вона 
перетворюється на гроші протягом року, 
але не обертається. Можна розраховувати 
період часу, через який у середньому пога-
шається дебіторська заборгованість, але не 
можна розрахувати показники оборотності, 
щоб в цьому впевнитися.

Розрахуємо коефіцієнт обертання 
дебіторської заборгованості (Кз) згідно з 
діючою методикою [2, с. 287] та викорис-
товуючи дані моделі 2:

Кз = 

 

=  оборотів.

У моделі 2 було всього 4 обороти.
Проведене дослідження дозволяє 

зробити такі висновки:
1. Оборотні активи називаються обо-

ротними тому, що вони протягом року 
перетворюються в гроші, а не тому, що 
обертаються. Обертаються гроші, вкладе-
ні в оборотні активи. Тому доцільно роз-
раховувати коефіцієнт  оборотності гро-
шових коштів.

2. Усі інші складові оборотних акти-
вів, крім грошей, не обертаються окремо, 
тому немає сенсу розраховувати показни-
ки їхньої оборотності.

3. Коефіцієнт оборотності грошових 
коштів не можна розраховувати за дани-
ми фінансової звітності, але коефіцієнт, 
який показує скільки реалізовано продук-
ції на одиницю оборотних активів, досить 
добре характеризує ефективність вико-
ристання оборотних активів.
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Efficiency of use of working resources, of course, affects the performance of the enterprise. For 
current and potential investors, when deciding on the appropriateness of investing, it is important to 
correctly assess the level of efficiency of the enterprise’s use of all resources, including current assets. 
When evaluating, as a rule, different indicators are used. The order of their calculation, the degree of 
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adequacy of the real situation is the subject of scientific discussions. Therefore, research in this direction 
is relevant. However, so far, there are many unresolved problems associated with the assessment of the 
efficiency of the use of resources in general, including such resources as current assets. A characteristic 
feature of current assets is their ability to turn over in the process of managing. 

When analyzing the activities of any enterprise, the effectiveness of the use of resources is 
evaluated. If the assessment is based on the information of the company’s financial statements 
(investors, especially potential, as a rule, do not have any other information), it is very important to 
evaluate the efficiency of the use of the current assets.

It is proved in the article that only funds that are invested in other assets turn over in the course 
of management. Current assets are called working because they are converted into money during the 
year, not because they are turning over. The money invested in working capital turn over. It is therefore 
advisable to calculate the turnover rate of cash. All other components of current assets, except for 
money, do not turn over separately, so it makes no sense to calculate the indicators of their turnover. 
The coefficient of turnover of cash can not be calculated according to these financial statements, but the 
coefficient, which shows how many products sold per unit of current assets, quite well characterizes the 
efficiency of the use of working assets.

Consequently, it is proved that only money invested in other assets is turned over, it is expedient 
to calculate turnover ratios only for circulating assets as a whole, and for separate components it is 
impractical to calculate the indicators of turnover.

Одержано 28.06.2019.
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ЗАЙНЯТОСТІ

Статтю присвячено моделюванню процесу адаптації працівників компаній зі значною пи-
томою вагою дистанційної (віртуальної) зайнятості до корпоративної культури організації. За 
вихідне припущення було взято гіпотезу про те, що корпоративна культура є унікальним факто-
ром, який сприяє інтенсифікації процесу адаптації до підходів до виконання різних завдань, що 
прийняті в організації; є не тільки «сховищем» корпоративних цінностей, процедур, правил, але 
й дозволяє просувати єдині підходи до вирішення певних завдань та проблем або навіть загальні 
підходи до ведення бізнесу.

Для моделювання процесу адаптації співробітників до корпоративної культури компанії 
було використано потужний апарат диференційних рівнянь. Вплив віртуалізації праці розрахо-
ваний за допомогою теоретичного моделювання граничних випадків корпоративної культури 
віртуалізованих підприємств на основі алгебри ентропії Шеннона. Окрім того, формалізова-
ний закон Вебера-Фехнера було використано для моделювання процесу мотивації за Маслоу та 
Герцбергом.

Для віртуальної інтелектуальної праці властива видозміна мотиваційних механізмів – якщо 
при звичайному підході до організації бізнесу переважна більшість персоналу є вмотивованою 
за моделлю Х Мак-Грегора, то специфічним вимогам віртуальної праці відповідають лише осо-
би, вмотивовані за моделлю Y, що, безумовно, впливає на інтенсивність процесу адаптації до 
корпоративної культури віртуалізованого підприємства.

Процес формування внутрішньої невизначеності підприємства та розсіювання інформації 
визначається пропорціями між розмірами підприємства та кількістю прихильників окремого 
підходу до вирішення проблеми, реалізації завдань. Найбільша невизначеність відповідає т. зв. 
атомістичній організації, що складається з множини незалежних співробітників.

При низькій внутрішній невизначеності, яка обмежує рівень розсіювання інформації 
(знань) в організації, система віртуалізованого підприємства спроможна не тільки засвоювати 
знання та вміння, що надходять ззовні, але й генерувати власні. Математичне моделювання 
дозволяє зробити висновок про те, що перехід системи на режим «створення нового знання» 
відбувається, коли мінімальний розмір команди, що є прихильниками певного підходу до ви-
конання завдань, перевищує 12% загальної кількості співробітників.

У той же час результати дослідження свідчать про те, що керований вплив на інтенсив-
ність засвоєння знань не призводить до появи нових якісних ефектів у системі, збільшення за-
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Вступ та актуальність теми до-
слідження. Дистанційна зайнятість на-
буває значної популярності в організаці-
ях, що переважно функціонують у сфері 
інтелектуальної праці. Цей тренд, що має 
місце у розвинутих країнах починаючи 
з останньої декади минулого століття, 
вже захопив й Україну. За даними аген-
ції ������������������������������������      GfK���������������������������������       [1], до 33% співробітників у ви-
сокотехнологічних компаніях з високою 
питомою вагою інтелектуальної праці ви-
конують свої професійні обов’язки в умо-
вах дистанційної зайнятості. Це стосуєть-
ся розробки програмного забезпечення, 
конструювання та інженерії, дизайну та 
архітектури й інших сфер, де відчуваєть-
ся кадровий голод стосовно фахівців ви-
щої кваліфікації, від яких у кінцевому ра-
хунку залежить стабільність та ринковий 
успіх компанії. Окрім того, дистанційна 
зайнятість вже давно використовується 
у фінансовій сфері та у сфері бухобліку, 
коли невеликі за розміром підприємства, 
прагнучи зекономити кошти, не можуть 
собі дозволити постійних співробітників, 
що забезпечують цей напрям діяльності. 
Досить цікавим випадком дистанційної 

трат праці під час переходу до нових підходів до виконання завдань потрібно компенсувати за 
рахунок матеріальної та моральної мотивації.

Ключові слова: корпоративна культура, віртуальна (дистанційна) праця, адаптація, 
ентропія, мотивація, диференційне рівняння.

Статья посвящена моделированию процесса адаптации работников компаний со 
значительным удельным весом дистанционной (виртуальной) занятости к корпоративной куль-
туре организации. В качестве исходного предположения была принята гипотеза о том, что кор-
поративная культура является уникальным фактором, способствующим интенсификации про-
цесса адаптации к подходам к выполнению различных задач, которые приняты в организации; 
является не только «хранилищем» корпоративных ценностей, процедур, правил, но и позво-
ляет продвигать единые подходы к решению определенных задач и проблем или даже общие 
подходы к ведению бизнеса.

Для моделирования процесса адаптации сотрудников к корпоративной культуре компа-
нии был использован мощный аппарат дифференциальных уравнений. Влияние виртуализации 
труда учтено с помощью теоретического моделирования предельных случаев корпоративной 
культуры виртуализированных предприятий на основе алгебры энтропии Шеннона. Кроме 
того, формализованный закон Вебера-Фехнера был использован для моделирования процесса 
мотивации по Маслоу и Герцбергу.

При низкой внутренней неопределенности, которая ограничивает уровень рассеивания 
информации (знаний) в организации, система виртуализированного предприятия способна не 
только усваивать знания и умения, которые поступают извне, но и генерировать собственные.

Ключевые слова: корпоративная культура, виртуальная (дистанционная) работа, 
адаптация, энтропия, мотивация, дифференциальное уравнение.

зайнятості є мережі представництв закор-
донних компаній, які охоплюють значні 
географічні області. Незважаючи на той 
факт, що формально співробітники таких 
компаній працюють за умов повної зайня-
тості, досить часто вони повністю авто-
номні та несуть повну відповідальність за 
певний географічний регіон. Виходячи з 
цієї ознаки, ці умови праці також можна 
віднести до дистанційної зайнятості.

Відповідно до думки багатьох екс-
пертів однією з головних проблем, що ха-
рактерні для віртуальної зайнятості поряд 
з певним послабленням контролю, є узго-
дження підходів до виконання завдань, 
що стоять перед співробітниками. Дійсно, 
коли компанія прагне залучити фахівців 
з видатними професійними та діловими 
якостями, які мають визнання в експерт-
ному середовищі, то, вочевидь, підвищу-
ється вірогідність, що такі фахівці будуть 
мати досить різні підходи до виконання 
тих самих завдань та обов’язків, тим біль-
ше що у більшості випадків ці фахівці на-
лежать до творчих професій. Якщо необ-
хідно організувати виконання певного 
проекту за рахунок спільних зусиль таких 
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працівників, це перетворюється на склад-
не завдання, що може навіть не мати рі-
шення. Так само й працівники мережі, що 
охоплює значний географічний регіон, не 
мають впливу один на одного та можуть 
використовувати абсолютно різні підходи 
до виконання своїх обов’язків, що абсо-
лютно не збігаються зі стандартами, прий- 
нятими всередині компанії.

На думку багатьох фахівців-практи-
ків, чи не єдиним шляхом виправлення 
такої ситуації є створення потужної кор-
поративної культури в організації, що 
є не тільки «сховищем» корпоративних 
цінностей, процедур, правил, але й дозво-
ляє просувати єдині підходи до вирішен-
ня певних завдань та проблем або навіть 
загальні підходи до ведення бізнесу. Але 
сам процес створення (впровадження) та 
розповсюдження корпоративної культури 
за умов віртуалізації праці є досить склад-
ним та потребує докладного вивчення.

Постановка завдання. Виходячи 
з вищенаведеного, актуальним буде ви-
рішення таких завдань, що дозволяють 
отримати відповіді на окремі питання, які 
пов’язані з роллю та місцем корпоратив-
ної культури у процесі адаптації співро-
бітників на підприємствах зі значним рів-
нем віртуалізації:

– моделювання різних теоретично 
можливих варіантів корпоративної куль-
тури підприємств зі значною часткою вір-
туальної праці;

– моделювання процесу мотивації 
співробітників, що спричинюється як ма-
теріальними, так і нематеріальними фак-
торами;

– аналіз процесу адаптації співробіт-
ників як скорочення різноманітності під-
ходів до виконання службових обов’язків 
під впливом нематеріальної мотивації, 
що виникає на основі корпоративної  
культури.

Методологія дослідження. Для ви-
рішення поставлених завдань досліджен-
ня використано такі методи:

– апарат диференційних рівнянь  – 
для моделювання процесу адаптації спів-
робітників до корпоративної культури 
компанії;

– системний аналіз – для визначення 
відмітних особливостей сучасних віртуа-
лізованих організацій з точки зору мате-
матичного моделювання;

– алгебра ентропії Шеннона [2] – для 
моделювання граничних випадків корпо-
ративної культури віртуалізованих під-
приємств.

Викладення основного матеріалу 
дослідження. Зараз у науковій літературі 
ще йде процес визначення особливостей 
віртуальної інтелектуальної праці, але 
більшість дослідників підтримують такий 
перелік:

– Віртуальна інтелектуальна праця 
насамперед охоплює працівників творчих 
професій, інтелектуальних працівників 
та вузьких спеціалістів, що можуть одно-
часно дистанційно працювати у багатьох 
компаніях (організаціях).

– Віртуалізація інтелектуальної пра-
ці впроваджується на базі використання 
сучасних комунікаційних технологій та 
засобів у приватному чи публічному ме-
режевому чи хмарному середовищі.

– Віртуальна інтелектуальна праця 
не обмежена ні часом, ні простором. Як 
вже вказувалося, у більшості випадків 
вона досить важко піддається безпосеред-
ньому контролю та орієнтована на само-
організацію і самоконтроль.

– Віртуальна інтелектуальна праця, 
як правило, використовує єдиний та най-
цінніший ресурс – знання, вміння та ком-
петенції працівників; у цьому сенсі можна 
стверджувати, що віртуальна праця є уні-
кальним видом діяльності, де працівники 
самостійно дбають про ресурсне забез-
печення та можуть пропонувати підпри-
ємству широке різноманіття підходів до 
вирішення тих самих завдань.

– Віртуальна інтелектуальна праця 
є унікальним видом діяльності, де пра-
цівники несуть повну відповідальність за 
власний розвиток та підвищення кваліфі-
кації.

Для віртуальної інтелектуальної пра-
ці властива видозміна мотиваційних меха-
нізмів – якщо при звичайному підході до 
організації бізнесу переважна більшість 
персоналу є вмотивованою за моделлю Х 
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Мак-Грегора [3], то специфічним вимо-
гам віртуальної праці відповідають лише 
особи, вмотивовані за моделлю Y.

Віртуальна інтелектуальна праця 
у мережевому чи хмарному просторі є 
більш індивідуалізованою та незалежною, 
оскільки для реалізації певних завдань 
(проектів) працівники майже не залежать 
від компанії-працедавця та отримують 
можливість використовувати власні прин-
ципи організації праці, у той же час вона 
є колективною, оскільки досить часто при 
виконанні складних проектів працедавці 
одночасно використовують послуги чис-
ленних спеціалістів.

Розглянемо організацію, яка вико-
ристовує віртуальну інтелектуальну пра-
цю, з точки зору ентропійного підходу, 
що зазвичай використовується в теорії 
інформації. Таку організацію можна роз-
глядати як відкриту систему, що «виді-
ляє» ентропію до зовнішнього середови-
ща та поглинає «енергію», підвищуючи за 
рахунок зовнішнього середовища власну 
компетентність (обсяг інформації, що на-
копичується). Для будь-якої економічної 
системи важливо, щоб її ентропія, взята за 
певний період часу H(t), прагнула до міні-
мального значення H(t)→0. Це є умовою 
стійкості системи у відношенні до деста-
білізуючих факторів, що виникають у зов- 
нішньому середовищі. І навпаки, коли 
ентропія накопичується, тобто не «ви-
кидається» до зовнішнього середовища, 
підвищується внутрішня невизначеність 
організації – невизначеність стану, в яко-
му організація опиниться внаслідок тих 
чи інших дій. Це може призвести до дуже 
небажаних наслідків та навіть до руйну-
вання організації.

Тобто будь-яка економічна система 
(організація) може існувати лише за до-
помогою так званого метаболізму (обміну 
речовинами) із зовнішнім середовищем. 
Відповідно до уявлень М. Портера [4] ка-
налами цього обміну є споживачі продук-
ції і послуг, постачальники та компаньйо-
ни, а також конкуренти. Згідно з теорією 
інформації взаємозв’язки, що виникають 
під час такого обміну, можуть бути описа-
ні за допомогою ентропії об’єднання [2]. 

Ентропія об’єднання двох подій Н(X;Y) 
(кількість інформації, що генерується при 
одночасному настанні двох подій) буде 
визначатися за допомогою таких співвід-
ношень:

, (1)

де p(xi;yj) – ймовірність одночасного на-
стання двох подій X та Y.

Розглянемо певні граничні випадки, 
що дозволяють сформулювати гіпоте-
зу щодо значення ентропії організації та 
дати їх інтерпретацію в рамках теорії кор-
поративної (організаційної) культури.

Атомарна (атомістична) органі-
зація. Це випадок, коли співробітники є 
абсолютно незалежними при виборі під-
ходів до вирішення завдань. Припустимо, 
що в організації n співробітників, яким 
відомо m підходів до виконання своїх по-
точних завдань (див. формулу (1), й ор-
ганізація жодним чином не обмежує цей 
вибір, навіть не прагне жорстко адміні-
струвати процес діяльності співробітни-
ків, зосереджуючись лише на досягненні 
кінцевого результату на базі використан-
ня набору компетенцій співробітників. З 
погляду організаційної культури така ор-
ганізація належить до класифікаційного 
типу «партизанський загін», за Акофом, 
коли є необмежений вибір засобів для 
виконання чітко визначених цілей. З по-
гляду ентропійного підходу цей гранич-
ний випадок є найгіршим, оскільки ен-
тропія такої системи, що визначається за 
формулою (1), є найбільшою та дорівнює 
log2n, де n – кількість елементів системи. 
Це так званий нульовий дослід, для якого 
в теорії інформації доведено, що він має 
найбільшу ентропію. Стосовно завдань 
цього дослідження можна стверджувати, 
що такий граничний випадок відповідає 
повністю віртуальним організаціям, до 
яких на підставі вільного вибору можуть 
приєднуватися та відокремлюватися спів-
робітники, які володіють повністю не-
залежними навичками й підходами до 
виконання певних завдань, що стоять 
перед організацією. Відповідно до виді-
лених вище особливостей віртуальної ін-
телектуальної праці, до такої організації 
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можуть навіть входити споживачі про-
дукції підприємства, яким інформаційні 
технології надають можливість впливати 
на сам процес розробки та виготовлення 
продукту, наприклад, замовники певного 
архітектурного або інжинірингового про-
екту. У такому випадку невизначеність 
(ентропія) ще підвищуватиметься завдяки 
розширенню меж системи.

Зрозуміло, що в реальному житті 
розглянутий граничний випадок у чисто-
му вигляді не зустрічається. Гнучка орга-
нізація, що широко використовує послуги 
віртуальних співробітників, зацікавлена в 
обмеженні вибору ними підходів до ви-
конання завдань. Механізм такого обме-
ження, що може бути створений на основі 
корпоративної культури та правильного 
вибору мотиваційних факторів, буде роз-
глянутий нижче, наразі є необхідність до-
слідити його теоретичний вплив на ентро-
пію організації. Для цього можна знову 
скористатися виразом (1) для визначення 
ентропії об’єднання. Як буде показано 
нижче, ця ентропія залежить від кількості 
можливих підходів до виконання завдань 
та особливостей розподілу «популярнос-
ті» певних підходів серед працівників. 
Розглянемо два можливих теоретичних 
випадки.

1-й випадок. Припустимо, що на-
бір можливих підходів обмежений та 
існує i підходів до вирішення завдань, 
які використовуються однаковими за 
розміром групами працівників K. Про-
сті перетворення, що можна зробити з 
формулою (1) для цього випадку, дозво-
ляють визначити, що зниження ентропії 
у відношенні до випадку з атомістич-
ною організацією, що, як було показа-
не вище, характеризується максимально 
можливою ентропією, складає log2K. 
Тобто зниження ентропії прямо зале-
жить від розмірів групи, що використо-
вує однаковий підхід до вирішення за-
вдань і автоматично для рівномірного 
розподілу «популярності» методів ро-
боти, від їх кількості. Цілком очевидно, 
що граничним випадком такого знижен-
ня ентропії буде її рівність 0 при i = 1 та 
K = n. Чим менше існує підходів до ви-

конання робіт і, відповідно, чим більші 
групи, що використовують окремі під-
ходи, тим меншою є невизначеність. Ми 
просто отримали математично строге 
підтвердження цього факту. Узагальню-
ючи міркування, що були проведені для 
атомарної організації, «шпиталю» (жор-
сткої організації, за класифікацією Ако-
фа [5]), й аналіз останнього теоретич-
ного випадку з рівномірним розподілом 
популярності різних методів роботи, 
можна зробити висновок, що ентропія 
організацій, які складаються з незалеж-
них працівників, перебуває в межах:

– 0 ≤ H(x) ≤ log2n – для діапазону 
між «шпиталем» та атомарною органі-
зацією;

– log2n – log2K ≤ H(x) ≤ log2n – для 
діапазону між рівною популярністю різ-
них методів роботи та атомарною органі-
зацією.

2-й випадок. Інтерес становить та-
кож питання щодо зміни ентропії системи 
незалежних працівників у разі нерівно-
мірного розподілу «популярності» окре-
мих підходів до виконання робіт. Більш 
конкретно – цікаво з’ясувати, чи призведе 
до додаткового зниження ентропії нерівна 
популярність різних методів роботи для 
незалежних співробітників. Для вирішен-
ня цього завдання потрібно зіставити 
зменшення ентропії, що відповідає обом
випадкам:   

    
та                         ,

враховуючи той факт, що . Після 
проведення елементарних перетворень 
можна встановити, що різниця між наве-
деними членами, що визначає знак резуль-
тату, становить: . Ця різниця є 
додатною для всіх i та Ki. Тобто можна 
зробити висновок, що нерівномірність 
груп працівників, які використовують од-
накові підходи до роботи в організації з 
незалежними співробітниками, веде до 
зниження загальної ентропії, що залежить 
від розподілу працівників за групами, які 
віддають перевагу одному методу вико-
нання завдань.

За умови залежності двох систем (а 
це відповідає випадку, коли до проце-
су створення продукту залучено замов-
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ників), інтегральна ентропія системи X 
щодо системи Y дорівнює сумі безумов-
ної ентропії і умовної ентропії. З теорії 
інформації, звідки запозичено енропійний 
підхід, відомо, що ентропія об’єднання 
завжди більше ентропії одного з джерел, 
але менше суми їх ентропій:

.(2)

Безумовна ентропія Н(X), чи Н(Y)  – 
це питома кількість інформації на один 
елемент системи, що складається з під-
систем, між якими не спостерігається 
взаємозв’язок. Умовна ентропія відпові-
дає невизначеності, що залишається, коли 
розподіл другої випадкової величини стає 
відомим – тобто це невизначеність, що за-
лишається в системі X після того, як сис-
тема Y була повністю визначена.

Випадки зі взаємозалежними пра-
цівниками. Граничні значення ентропії 
для цих випадків визнаються умовою (2), 
але, як і при розгляді теоретичних ви-
падків, проведеному вище, нам важливо 
визначитися з напрямами зміни ентропії 
за умов, що відповідають різним прак-
тичним ситуаціям, пов’язаним з впливом 
у корпоративній культури сучасних під-
приємств, які використовують віртуальну 
працю, чого вимагають завдання цього 
дослідження.

Розглянемо випадок, коли до скла-
ду підприємства залучаються споживачі 
(множина Y), що впливають на Х  – мно-
жину працівників підприємства. У межах 
множин працівників Х та споживачів Y 
внутрішніх залежностей немає, і вони мо-
жуть цілком вільно обирати бажаний під-
хід до виконання роботи або задоволен-
ня власних бажань, навіть мрій стосовно 
продукту.

За таких припущень ентропія цієї 
системи буде визначатися як: 

;(3)

		  та  		   .  .	 (4)
Перша складова формули (3) – ентро-

пія споживачів повністю відповідає гра-
ничним оцінкам, що були виконані вище. 
Тобто одиничні споживачі індивідуальної 

продукції будуть привносити максималь-
ну ентропію, що цілком природно. Фор-
мування груп з однаковими прагненнями, 
нерівномірність та укрупнення таких груп 
буде вести до зменшення ентропії, що теж 
є абсолютно очікуваним результатом. У 
реальній економічній ситуації формуван-
ня груп споживачів з однаковими пріо-
ритетами може бути наслідком впливу 
модних трендів, певних цінностей, забез-
печеності ресурсами та інших зовнішніх 
факторів, які належать до НТП, соціаль-
но-культурного середовища та загального 
стану економіки країни.

Визначимося зі змістом процесів, які 
визначають зміну умовної ентропії, тоб-
то другої складової рівняння (3). Умовна 
ентропія  визначає кількість за-
лишкової ентропії (тобто невизначеності, 
що залишається) системи X після того, як 
система Y стає повністю відомою. Дуже 
цікавою у цьому сенсі є оцінка (3), що 
свідчить про те, що додаткове збільшення 
ентропії не більше за її «базове значен-
ня». З точки зору нашого дослідження це 
означає, що у віртуальному підприємстві 
є латентний період, коли невизначеність 
є максимальною, тобто відповідно (2) до-
рівнює сумі невизначеностей споживачів 
та співробітників. Ці складові можуть 
бути оцінені за допомогою міркувань, що 
наведені вище. Дійсно, на підставі цих 
міркувань можна виділити декілька поро-
гових (граничних) значень ентропії склад-
ної системи, що розглядається (табл.  1), 
де узагальнено результати попереднього 
теоретичного аналізу.

1) «Одиничні» (поодинокі) спожива-
чі та співробітники  – максимально мож-
лива ентропія, що дорівнює log2 n + log2 N, 
де N – «потужність» множини споживачів 
(тобто їхня кількість).

2) Споживачі та співробітники, що 
об’єднані до рівних за розміром груп з од-
наковими пріоритетами, – ентропія знижу-
ється відносно максимальної на величину 
log2 k + log2 K, де K – розмір груп спожива-
чів, що мають однакові пріоритети.

3) Споживачі та співробітники, що 
об’єднані до різних за розміром груп з од-
наковими пріоритетами,  – ентропія зни-
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Таблиця 1
Порогові значення ентропії для різних теоретичних ситуацій

Суб’єкт Ізольована система Однорідні групи Різнорідні групи (додаткове 
зниження ентропії)

Працівники log2 n – log2 k

Споживачі log2 N – log2 K

жується відносно максимальної на додат-
кову величину, що подано в останньому 
рядку табл. 1.

4) Споживачі об’єднані до однакових 
груп, співробітники до різних – зменшен-
ня ентропії відносно максимуму дорівнює 
log2  K   плюс  додатковий  компонент

,   що  відповідає  неодно-
рідному розподілу пріоритетів серед спо-
живачів.

5) Співробітники об’єднані до одна-
кових груп, споживачі до різних – змен-
шення ентропії відносно максимуму до-
рівнює log2 k плюс додатковий компонент
 , що відповідає неоднорідному
розподілу прихильності до окремих підхо-
дів до виконання завдань серед працівників.

Виходячи з цих ідеалізованих моде-
лей, продовжимо аналіз реальної ситуації, 
що складається у віртуалізованих під-
приємствах, зосереджуючись на ефектах 
адаптації до корпоративної культури, які 
зумовлені дією мотиваційних факторів.

Моделювання мотиваційних фак-
торів різної природи. Відповідно до тео-
рії Герцберга [6] слід розрізняти дві вели-
кі групи мотиваційних факторів:

1. Гігієнічні фактори (пов’язані з на-
вколишнім середовищем, наприклад������ �����– по-
літика адміністрації, санітарно-технічні 
умови роботи, заробіток і т. д.). Якщо їх 
рівень є недостатнім, то в людини виникає 
незадоволення роботою. При досягненні 
ними певного рівня (і перевищенні його) 
це незадоволення зникає, але задоволення 
не виникає. Підвищення рівня гігієнічних 
факторів не може мотивувати людину на 
що-небудь.

2. Мотиваційні фактори (пов’язані 
з характером і сутністю роботи  – про-
сування по службі, визнання і схвалення 
результатів роботи і т. д.). Їх недостатній 
рівень не призводить до незадоволення 
від роботи, але якщо їх рівень достатній 
для співробітника, то це викликає задо-
волення співробітників і буде мотивува-
ти їх на підвищення ефективності своєї 
роботи. Щоб уникнути термінологічної 
плутанини з мотиваційними факторам за 
теорією Маслоу [7] (див. нижче), ці мо-
тивації ми будемо позначати терміном 
«стимули».

Логічно припустити (хоча в самій мо-
делі Герцберга це ніде явно не вказуєть-
ся), що працівникові у своїй основі влас-
тивий певний базовий рівень мотивації, 
мабуть, обумовлений тим, що працівни-
кам у принципі необхідна робота як дже-
рело коштів для існування. Робота може 
бути антипатичною, низькооплачуваною 
і т. д., але працівник не може повністю 
відмовитися від необхідності працювати, 
хіба що змінити місце роботи та/або рід 
діяльності. Таким чином, працівнику від 
початку властива деяка мотивація, певний 
рівень зацікавленості в наявності у нього 
робочого місця і у виконанні дорученої 
йому роботи. Наскільки відомо авторам, 
це важливе припущення, що природно 
випливає із самої суті теорії Герцберга, 
ніде докладно не розглядалося, при цьому 
його використання істотно спрощує про-
цес побудови математичної моделі. Оче-
видно, що базовий рівень мотивації свій 
у кожного співробітника. Позначимо його 
як Mb.
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Сукупний рівень мотивації співро-
бітника в цьому випадку буде визначати-
ся впливом на нього гігієнічних факторів 
і стимулів.

Введемо такі позначення:
Si – стимули i-ї групи;
SLi – граничний рівень стимулів i-ї 

групи (якщо фактичне значення стиму-
лів цієї групи перевищує цей граничний 
рівень, то мотивація співробітників зрос-
тає);

n – число груп стимулів;
Hj – гігієнічні фактори j-ї групи;
HLj – граничний рівень гігієнічних 

факторів j-ї групи (якщо фактичне значен-
ня гігієнічних факторів цієї групи нижче 
цього граничного рівня, мотивація спів-
робітників падає);

m – число груп гігієнічних факторів;
Heav – функція Хевісайда, що дорів-

нює 1 при значенні аргументу більше 0 та 
0 при значенні аргументу менше 0.

Тоді сукупний рівень мотивації спів-
робітника М буде розраховуватися за та-
кою формулою:

				       
,           (5)

де функції Fi(Si – SLi) і Kj(HLj – Hj) опи-
сують характер впливу на сукупну моти-
вацію співробітника відхилення відповід-
но до стимулів і гігієнічних факторів від 
заданих граничних рівнів. Точний вигляд 
цих функцій невідомий, проте можна обе-
режно припустити, що вони підпорядко-
вуються психофізичному закону Вебера-
Фехнера [8], відповідно до якого реакція 
на зовнішній вплив зростає пропорційно 
логарифму сили цього впливу.

У цьому випадку формула (5) набуде 
такого вигляду:

				                  (6)

де Zi та Yi – коефіцієнти пропорційності, 
визначені на основі емпіричних даних.

Теорію Маслоу, яка, очевидно, має 
кращу «роздільну здатність», ніж теорія 
Герцберга, можна подати подібним чи-
ном. Введемо такі позначення:

 � � �� + ∑ ����� − ����Heav��� − �����
��� −  

 −∑ ����� − ����Heav��� − �����
���  

 

� � �� + ∑ ��lg � ������Heav��� − �����
��� −  

−∑ ��lg � �����
�Heav��� − �����

��� , 

 

M – мотивація;
D – грошовий доход, грош. од.;
Ai – рівень задоволення потреб i-го 

рівня, грош. од. Цей показник характери-
зує доход, за якого досягнуто такого рів-
ня задоволення потреб i-го рівня, що при 
D > Ai на мотивацію починають впливати 
потреби (i + 1)-го рівня. При цьому потре-
би i-го рівня продовжують впливати на 
мотивацію;

Bi – рівень насичення потреб i-го рів-
ня, грош. од. Ця величина дорівнює тому 
доходу, за якого людина досягла повного 
задоволення потреб i-го рівня, і вони пе-
рестають впливати на її мотивацію;

Mi – внесок потреб i-го рівня в сукуп-
ну мотивацію. Показує, як сукупна моти-
вація працівника залежить від потреб i-го 
рівня (або, точніше, від ступеня задоволе-
ності цих потреб).

Логічно припустити, що внесок Mi 
потреб i-го рівня в сукупну мотивацію 
максимальний, коли співробітник тільки 
починає задовольняти потреби i-го рівня 
(тобто відповідно до наших позначень, 
коли D дорівнює або трохи більше Ai-1). 
Зі зростанням доходу та для задоволення 
відповідних потреб гранична корисність 
кожної наступної одиниці блага зменшу-
ється (відповідно до закону спадної гра-
ничної корисності), ступінь незадоволе-
ності цих потреб знижується, і потреби 
i-го рівня починають менше впливати на 
мотивацію.

Відповідно до висловлених вище 
якісних міркувань видається справедли-
вим виразити Mi у вигляді експоненційної 
функції від D, Ai і Bi:

			   (7)
де Ci – постійна для i-го рівня потреб.

Уточнимо, що формула (1) в жодно-
му разі не є ані суворою, ані підкріпленою 
результатами емпіричних досліджень, 
вона побудована на основі якісних мірку-
вань, і тому потребує додаткової перевір-
ки. Цілком може виявитися, наприклад, 
що Ci являє собою не постійну величину, 
а певну функцію.

Легко помітити, що формула (1) по-
збавлена економічного сенсу при D < Ai-1 
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та D > Bi. Її необхідно привести до такого 
вигляду, в якому:

1) вона мала б економічний сенс за 
будь-яких значень D;

2) в ній враховувався б дискретний 
характер моделі Маслоу  – спонтанне 
«включення» (при досягненні відповідної 
величини доходу D) потреб більш висо-
кого рівня у формування сукупної моти-
вації.

Таким чином, внесок потреб i-го рів-
ня в сукупну мотивацію може бути описа-
ний формулою виду:

	
; (8)

	
. (9)

Швидкість зміни знань того, хто на-
вчається, з урахуванням ефекту мотивації 
зазвичай описується логістичним рівнян-
ням виду:

	 	             (10)

де µ – коефіцієнт сприйняття знань;
γ – коефіцієнт забуття знань;
M – коефіцієнт мотивації до навчання, 

який виражається за допомогою формул 
(6) або (9);

ϑ – швидкість передавання інформа-
ції;

χ – показник спрямованості процесу 
мотивації (χ > 1 при позитивній мотивації 
та χ < 1 при негативній мотивації).

Логістичне рівняння (10) має аналі-
тичне рішення (11):  

         (11)

де x0 – початковий рівень знань.
Моделювання процесу адаптації до 

корпоративної культури у віртуалізова-
них підприємствах. Припустимо, що ко-
ефіцієнти сприйняття та забуття знань за-
лежать від процесів накопичення ентропії 
у системі віртуалізованого підприємства.

Задамося характерними діапазона-
ми, у яких змінюються розміри підприєм-
ства та розміри окремих команд, у межах 
яких використовуються однакові підходи 

до виконання завдань  – нехай n ϵ та k ϵ 
[5]. Це потрібно для кількісного визна-
чення відносних «дефектів» ентропії, що 
описуються формулами в табл. 1. Період 
часу був заданий довжиною в один рік, 
що є достатнім для засвоєння навіть дуже 
складних принципово нових підходів. 
Спираючись на попередній аналіз особли-
востей віртуальної інтелектуальної праці, 
припустимо також, що співробітники вір-
туалізованої компанії переважно перебу-
вають під впливом стимулів за Герцбер-
гом або вищих мотиваційних факторів 
за Маслоу (це потрібно для визначення 
рівня мотивації за формулами (6) або (9). 
Й останнє припущення стосуватиметься 
початкового рівня знань – приймемо, що 
початковий рівень знань (володіння пев-
ною методикою) дорівнює 0. Це досить 
природне припущення стосовно високо-
технологічних компаній, які зазвичай ма-
ють бути готовими до ситуації, коли нові 
підходи, формати роботи, технології, тре-
ба освоювати «з нуля», не маючи жодних 
попередніх знань чи навичок.

На основі цих припущень проведемо 
аналіз математичної моделі (6)/(9) та (11) 
з урахуванням даних табл.  1. Результати 
розрахунків у вигляді поверхонь, які фор-
мують сімейства кривих, що відповідають 
рішенню x(t) при різних γ та µ, наведено на 
рис. 1 та 2. З порівняння характеру повер-
хонь x(t,γ) та x(t,µ) видно, що стримування 
процесу «розсіювання інформації», який 
відбувається за великих значень γ, має 
розглядатися як головний пріоритет при 
формуванні політики у сфері керування 
корпоративною культурою віртуалізова-
них підприємств. Дійсно, вигляд поверхні 
x(t,γ) свідчить, що за низької внутрішньої 
невизначеності, яка обмежує рівень розсі-
ювання, система віртуалізованого підпри-
ємства спроможна не тільки засвоювати 
знання та вміння, що надходять ззовні, 
але й генерувати власні, про що свідчить 
характер поверхні x(t,γ) при низьких зна-
ченнях γ (див. рис.  1). Повертаючись до 
зіставлення розмірів підприємства та 
команд усередині підприємства, якими 
ми задавалися, проводячи це досліджен-
ня, можна зробити висновок, що перехід 
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системи на режим «створення нового знан- 
ня» відбувається, коли мінімальний роз-
мір команди, що є прихильницею певного 
підходу до виконання завдань, перевищує 
12% загальної кількості співробітників. 
Зрозуміло, що цей випадок відповідає до-
сить однорідному внутрішньому середо-
вищу організації. У деяких випадках така 
властивість може завадити адаптації до 
змін у зовнішньому оточенні. Але, на наш 
погляд, визначена пропорція має досить 
важливе значення та має бути врахована 
при формуванні політики у сфері страте-
гічного розвитку сучасних компаній.

Разом з тим позитивний вплив на ін-
тенсивність процесу сприйняття інформа-
ції, який, наприклад, можна здійснювати 
через штучне збільшення інтенсивності 
праці груп, що залучаються до освоєння 
певного підходу до виконання завдань, є 
менш потужним, ніж ефекти, спричине-
ні розсіюванням інформації, принаймні 
у діапазоні характерних розмірів підпри-
ємств та груп у межах цих підприємств, 
що задавалися (див. рис. 2). Зрозуміло, що 
вимогу стосовно збільшення затрат праці 
під час переходу до нових підходів до ви-
конання завдань потрібно компенсувати 
за рахунок матеріальної та моральної мо-
тивації, що було відображено за рахунок 

відповідної зміни складової М у формулі 
(11). Але, як вже вказувалося, керований 
вплив на інтенсивність засвоєння знань 
не приводить до появи нових якісних 
ефектів у системі. Тобто математичне 
моделювання дозволяє підтвердити інту-
їтивний висновок про те, що зменшення 
внутрішньої невизначеності організації 
має розглядатися як головний фактор за-
безпечення ефективності процесу освоєн-
ня нових підходів до вирішення завдань. 
Як уже вказувалося, у контексті цього 
дослідження тут виникає певне протиріч-
чя – з одного боку, віртуальна зайнятість 
спричинена саме прагненням до залучен-
ня широкої розмаїтості вмінь та підходів, 
але моделювання свідчить про те, що таку 
розмаїтість необхідно стримувати в межах 
певного діапазону. Цілком зрозуміло, що 
висновок про необхідність обмежува-
ти внутрішню невизначеність компанії є 
очевидним та, принаймні, був використа-
ний як вихідне припущення при побудові 
аналітичних виразів для дефектів ентро-
пії, що відповідають різним типам кор-
поративної культури (див. табл.  1). Але 
тільки математичне моделювання дозво-
лило кількісно визначити параметри орга-
нізації, за яких відбувається зміна якості 
процесу засвоєння/генерації нових знань.

Рис. 1. Поверхня рішень (11) рівняння (10) для змінної γ

 

 

 
 

x(t,γ) 

γ t 



ISSN 2074-5354 (print), ISSN 2522-9745 (online). АКАДЕМІЧНИЙ ОГЛЯД. 2019. № 2 (51)

58

Водночас мотивація у певному сен-
сі має «другорядне» значення. Зростання 
мотивації безумвоно приводить до при-
скорення процесу засвоєння нових знань 
та навичок усередині компанії та збіль-
шення інтенсивності генерації нових 
знань за умови обмеження розсіювання 
інформації. Але механізми мотивації, 
принаймні ті, що вивчалися у досліджен-
ні на основі теорій Герцберга та Маслоу, 
не впливають на порогове значення од-
норідності та самі по собі не дозволяють 
«запустити» механізм генерації нових 
знань у межах організації. Мотивація 
співробітників в основному має компен-
саційне значення при збільшенні витрат 
праці під час освоєння нових знань та 
підходів.

Висновки. Таким чином, підбиваю-
чи підсумки математичного моделювання 
особливостей адаптації співробітників до 
корпоративної культури в організаціях зі 
значною питомою вагою дистанційної за-
йнятості, можна зробити такі висновки:

1)	математична модель, що вико-
ристовує аналітичне рішення звичайно-
го диференційного рівняння, яке описує 

Рис. 2. Поверхня рішень (11) рівняння (10) для змінної µ
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процес зміни знань та «налаштовується» 
за допомогою коефіцієнтів, які визна-
чаються на підставі вивчення процесів 
обміну інформацією у межах організації 
зі значним рівнем віртуалізації інтелек-
туальної праці, дозволяє здійснювати 
аналіз процесів залучення працівників 
до нових підходів до виконання завдань 
за різних сполучень внутрішніх власти-
востей;

2)	 визначено, що рівень одноріднос-
ті організації є головним тригер-факто-
ром, що дозволяє організації виходити на 
режим власного генерування нових знань 
та навичок, є ступенем однорідності;

3)	 шляхом математичного моде-
лювання встановлено пороговий рівень 
однорідності компанії, після досягнення 
якого можливий вихід на режим внутріш-
ньої генерації нових знань та підходів 
до вирішення інтелектуальномістких за-
вдань;

4)	 мотивація співробітників у про-
цесі засвоєння нових знань має допоміж-
не значення та служить в основному для 
компенсації додаткових витрат праці, що 
потрібні для організації цього процесу.
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The article is devoted to modeling the process of adaptation of employees of companies with 
significant share of remote (virtual) employment to the corporate culture of the organization. As a 
starting point, the assumption was made that corporate culture is a unique factor contributing to the 
intensification of the process of adaptation to approaches to the various tasks adopted in the organization; 
is not only a “repository” of corporate values, procedures, rules, but also allows us to promote unified 
approaches to solving certain problems and problems, or even general approaches to proving business.

A powerful differential equation apparatus was used to model the process of employee adaptation 
to the company corporate culture. The influence of virtualization of labor is taken into account by 
theoretical modeling of boundary cases of corporate culture of virtualized enterprises on the basis of 
the Shannon algebra. In addition, the formalized Weber-Fechner law was used to model the Maslow 
and Herzberg motivation process.

Virtual intellectual work is characterized by a modification of motivational mechanisms  – if, 
in the ordinary approach to business organization, the vast majority of staff is motivated by model 
X-Gregory, then the specific requirements of virtual work are met only by persons motivated by model 
Y, which unconditionally affects the intensity of the adaptation process corporate culture of virtualized 
enterprise.

The process of forming the internal uncertainty of the enterprise and the scattering of information 
is determined by the proportions between the size of the enterprise and the number of supporters of 
a separate approach to solving the problem, the implementation of tasks. The greatest uncertainty 
corresponds to the so-called. An “atomistic” organization consisting of many independent employees.

With low internal uncertainty that limits the scattering of information (knowledge) in an 
organization, a virtualized enterprise system can not only absorb knowledge and skills that come from 
outside, but also generate their own. Mathematical modeling suggests that the transition to a “new 
knowledge creation” mode occurs when the minimum size of a team that adheres to a certain approach 
to the tasks exceeds 12% of the total number of employees.

At the same time, the results of the study indicate that the controlled impact on the intensity of 
learning does not lead to the emergence of new qualitative effects in the system of increasing labor 
costs in the transition to new approaches to the task must be compensated for through material and 
moral motivation.

Одержано 21.08.2019.
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ІРРАЦІОНАЛЬНІ СТРАТЕГІЇ В УМОВАХ ЧАСТКОВОЇ 
ІНФОРМОВАНОСТІ ГРАВЦІВ НА ПРИКЛАДІ 

ІНДИВІДУАЛЬНО-ОПТИМАЛЬНИХ РІВНОВАГ

Найбільш привабливими концепціями оптимальності в умовах повної інформованості 
гравців є принципи оптимальності за Парето і Нешем. Концепція оптимальності за Паре-
то базована на ідеї кооперативної поведінки гравців, коли вони колективно обирають свої 
стратегії і спільно враховують функції виграшу. Тому не існує ситуацій, які будуть для всіх 
гравців одночасно кращими, ніж будь-яка Парето-оптимальна. Розв’язання задач теорії ігор 
лише класичними методами є неповним, адже поряд з класичними методами некоопера-
тивної теорії гри, такими як рівновага за Нешем і Парето, існують також інші методи. Дея-
кі з них відносять до ірраціональних, наприклад, принципи індивідуальної оптимальності. 
Принцип індивідуальної оптимальності надає можливість кожному гравцеві обирати свої 
стратегії індивідуально (некооперативно), але враховувати при цьому інтереси всіх інших 
гравців (компроміс заради вирішення конфлікту). Цей принцип обґрунтований у так званих 
одноцільових іграх, де у всіх гравців одна мета, але вона характеризується для кожного 
гравця своєю функцією виграшу. В ідеалі ця мета полягає у виборі гравцями своїх стратегій 
так, щоб склалася найкраща ситуація для всіх гравців. Оскільки такі ситуації можуть не іс-
нувати, то гравці можуть погодитися на компроміс заради спільної мети. Наприклад, при 
будуванні споруди існує організація-підрядник і організація субпідряду. Підрядник має на 
меті, витративши певну суму грошей, отримати найкращий результат, а субпідрядник – ви-
конати завдання так, щоб підряднику було достатньо мінімальної суми витрачених коштів. 
Хоча в них обох єдина мета – будування споруди, функція виграшу для кожного своя, яка 
характеризується компромісом між ними. З точки зору раціональності компроміс не є пря-
мою максимізацією потреб, отже, необхідно перевірити, чи може така ірраціональна пове-
дінка мати свої переваги.

У роботі розглянуто методи некооперативної теорії гри на прикладі неокласичної моделі 
рівноваги товарів на обмеженому ринку між фіксованою кількістю економічних агентів, описа-
но методи «нащупування Курно» та принцип індивідуальної оптимальності, продемонстровано 
різницю між концепціями: розв’язано задачу за допомогою принципу індивідуальної оптималь-
ності та порівняно результати з розв’язанням цієї ж задачі у двох інших випадках.

Ключові слова: поведінкова економіка, класичні теорії, ігрові задачі, оптимальність за 
Парето, індивідуально-оптимальна рівновага, рівновага за Нешем.
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Вступ. Найбільш привабливими кон-
цепціями оптимальності в умовах пов- 
ної інформованості гравців є принципи 
оптимальності за Парето і Нешем  [1]. 
Концепція оптимальності за Парето ба-
зована на ідеї кооперативної поведінки 
гравців, коли вони колективно обирають 
свої стратегії і спільно враховують функ-
ції виграшу. Тому не існує ситуацій, які 
будуть для всіх гравців одночасно кра-
щими, ніж будь-яка Парето-оптимальна. 
У разі коли гравці обирають основою 
для угоди між собою концепцію Парето-
оптимальності, у деяких з них може ви-
никнути спокуса при виборі конкретної 
Парето-оптимальної ситуації змінити 
свою стратегію на іншу, яка буде кращою 
для них. У цьому випадку така ситуація 
буде нестабільною, і їх домовленість 
може бути зруйнована.

Концепція рівноваги за Нешем ґрун-
тується на ідеї некооперативної пове-
дінки гравців, коли вони індивідуально 
обирають свої стратегії і кожен враховує 
лише свою функцію виграшу. Ситуа-
ція гри називається «рівновагою Неша», 
якщо від неї невигідно відхилятися будь-

Наиболее привлекательными концепциями оптимальности в условиях полной информиро-
ванности игроков являются принципы оптимальности по Парето и Нэшу. Концепция оптималь-
ности по Парето основана на идее кооперативного поведения игроков, когда они коллективно 
выбирают свои стратегии и совместно учитывают функции выигрыша. Поэтому не существует 
ситуаций, которые будут для всех игроков одновременно лучше, чем любая Парето-оптималь-
ная. Решение задач теории игр только классическими методами является неполным, ведь наря-
ду с классическими методами некооперативных теорий игр, такими как равновесие по Нэшу и 
Парето, существуют и другие методы. Некоторые из них относят к иррациональным, например, 
принципы индивидуальной оптимальности. Принцип индивидуальной оптимальности, пред-
оставляет возможность каждому игроку выбирать свои стратегии индивидуально (некоопера-
тивно), но учитывать при этом интересы всех других игроков (компромисс ради разрешения 
конфликта). Этот принцип обоснован в так называемых равноцелевых играх, где у всех игроков 
одна цель, но она характеризуется для каждого игрока своей функцией выигрыша. В идеале эта 
цель заключается в выборе игроками своих стратегий так, чтобы сложилась наиболее предпо-
чтительная ситуация для всех игроков. Поскольку такие ситуации могут не существовать, то 
игроки могут согласиться на компромисс ради общей цели.

В работе рассмотрены методы некооперативных теорий игр на примере неоклассичес-
кой модели равновесия товаров на ограниченном рынке между фиксированным количеством 
экономических агентов, описаны методы «нащупывания Курно» и принцип индивидуальной 
оптимальности, продемонстрирована разница между концепциями: решена задача с помощью 
принципа индивидуальной оптимальности и проведено сравнение результатов с решением этой 
же задачи в двух других случаях.

Ключевые слова: поведенческая экономика, классические теории, игровые задачи, 
оптимальность по Парето, индивидуально-оптимальное равновесие, равновесие по Нэшу.

якому одному гравцю (всі інші гравці 
свої стратегії не змінюють), оскільки 
значення його функції виграшу не по-
кращиться (буде для нього оптималь-
ним). Якщо гравці укладають угоду про 
свою майбутню поведінку і її основою 
є «рівновага Неша», то вона буде ста-
більною. «Ціною» привабливості «рів-
новаги Неша» є серйозні проблеми, які 
пов’язані з її існуванням, складністю 
знаходження, проблемою вибору єдиної 
рівноваги [1]. 

У певному сенсі ці принципи опти-
мальності є крайнощами в поведінці грав-
ців між колективним та індивідуальним 
вибором стратегій з урахуванням функ-
цій виграшу гравців. Проте вони обидві 
є раціональними з точки зору гравця, що 
максимізує свою корисність, незважа-
ючи на цілі оточуючих. З іншого боку, 
така поведінка не є єдино можливою. 
Принцип індивідуальної оптимальнос-
ті  [2] надає можливість кожному грав-
цю обирати свої стратегії індивідуально 
(некооперативно), але враховувати при 
цьому інтереси всіх інших гравців (комп-
роміс заради вирішення конфлікту). Цей 
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принцип обґрунтований у так званих 
одноцільових іграх, де у всіх гравців 
одна мета, але вона характеризується 
для кожного гравця своєю функцією 
виграшу. Наприклад, при будівництві 
споруди існує організація-підрядник і 
організація субпідряду. Підрядник має 
на меті, витративши певну суму гро-
шей, отримати найкращий результат, а 
субпідрядник – виконати завдання так, 
щоб підряднику було достатньо міні-
мальної суми витрачених коштів. Хоча 
у них обох єдина мета – будування спо-
руди, функція виграшу для кожного 
своя, яка характеризується компромі-
сом між ними. В ідеалі ця мета поля-
гає у виборі гравцями своїх стратегій 
так, щоб склалася найкраща ситуація 
для усіх гравців. Оскільки такі ситуації 
можуть не існувати, то гравці можуть 
погодитися на компроміс заради спіль-
ної мети. З точки зору раціональності 
компроміс не є прямою максимізацією 
потреб, отже, необхідно перевірити, 
чи може така ірраціональна поведінка 
мати свої переваги.

Метою дослідження є вивчення 
ірраціональної поведінки економічних 
агентів на обмеженому ринку матері-
альних благ, а також з’ясування впливу 
принципу індивідуальної оптимальності 
у класичних ігрових задачах.

Методологія. У процесі дослі-
дження використано методи некоопе-
ративної теорії гри на прикладі нео-
класичної моделі рівноваги товарів на 
обмеженому ринку між фіксованою 
кількістю економічних агентів. Опи-
сано методи «нащупування Курно» та 
принцип індивідуальної оптимальнос-
ті. Розв’язано задачу за допомогою 
принципу індивідуальної оптималь-
ності.

Результати дослідження. Припус-
тимо, що на ринку є  гравців і  товарів, 
де  – цілі додатні числа. У кожного 
гравця є свій бюджет , ціна 
кожного товару , корисність 
кожного товару .

Бюджет кожного з гравців коли-
вається і залежить від його бажання  

витратити суму не більше ніж , 
і, в його розумінні, суму менше ніж 

 він витратити не зможе для задо-
волення своїх потреб.

Кількість товару, що купується кож-
ним гравцем, задається лінійно і зале-
жить від бюджету кожного гравця:

Таким чином, для кожного гравця 
можна записати корисність його набору 
товарів :

,

а його обмеження за бюджетом:

,

при цьому обмеження товару:

.

Споживач максимізує корисність 
шляхом вибору такого споживчого на-
бору, який задовольняє бюджетне обме-
ження.

Якщо кількість товару обмежена 
 одиницями, то вибір кращого набору 

кожного наступного гравця так само об-
межений товарами, присутніми на рин-
ку. З чого випливає обернена залежність 
між наборами , адже чим більше ко-
рисність набору одного гравця, тим мен-
ша корисність набору іншого гравця. За-
пишемо наступну приведену корисність 
кожного гравця через взаємовідношення 
його корисності до сукупної корисності 
гравців:

			 
,

за стратегії  при стратегіях , 
\ {i} .

Для отримання конкретних резуль-
татів розглянуто ситуацію з трьома грав-
цями, а також обрано такі вихідні параме-
три, які задані в табл. 1. У цьому випадку 
непрямі обмеження виконуються.
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Другим етапом обрано інші значення 
параметрів, за яких гравці мають різні ко-
ефіцієнти, доходи та ін. (табл. 2). У цьому 
випадку непрямі обмеження можуть не 
виконуватися, тобто економічні агенти 
не мають можливості купити ту кількість 
благ, яку б вони хотіли, що призводить до 
певних змін в їхній поведінці.

Таблиця 1
Елементи системи для першого випадку

Параметр Гравець 1 Гравець 2 Гравець 3

1 2 3 1 2 3 1 2 3

1 2 3 1 2 3 1 2 3

1 1 1 1 1 1 1 1 1

0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1

10 10 10

16 16 16

20 20 20

Таблиця 2
Елементи системи для другого випадку

Параметр Гравець 1 Гравець 2 Гравець 3

3 1 2 2 1 3 1 3 2

10 20 25 10 20 25 10 20 25

0 1 1 1 1 2 1 4 1

0,03 0,01 0,01 0,01 0,01 0,015 0,01 0,005 0,01

12 12 12

150 200 150

300 300 250

Випадок часткової інформованос�
ті гравців. Нехай кожен гравець знає 
функції виграшу  всіх інших гравців, 
але вектори параметрів йому невідомі. 
Така інформованість природна, оскільки 
перевага кожного гравця на безлічі функ-
цій виграшу інших гравців, як правило, 
являє собою конфіденційну інформацію. 
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Крім того, ця перевага може не завжди 
повністю усвідомлюватися гравцем і змі-
нюватися (уточнюватися) в процесі прий- 
няття рішення. Для реалізації процеду-
ри пошуку індивідуально-оптимальної 
рівноваги гри в умовах часткової інфор-
мованості гравців необхідно вирішувати 
систему нерівностей так, щоб кожен гра-
вець оперував лише тією інформацією, 
яка йому відома. Найбільш універсаль-
ною схемою, яку можна застосувати в 
умовах часткової інформованості грав-
ців, є так звана процедура «нащупування 
Курно» [1]. 

Таким чином, кожен гравець  опе-
рує лише відомою йому інформацією 
(функції виграшу всіх гравців і вектор 
параметрів, який характеризує його влас-
ну перевагу на безлічі функцій виграшу 
інших гравців).

Якщо процедура «нащупування Кур-
но» збігається, то ми отримаємо деякий 
індивідуально-оптимальний баланс, який 
відповідає набору переваг всіх гравців. 
Така процедура може і не збігатися. Не-
доліком процедури «нащупування Кур-
но» є також низька швидкість збіжності, 
яка в загальному випадку не піддається 
оцінюванню.

У зв’язку з малою вірогідністю і 
низькою швидкістю збіжності, в  [4] за-
пропоновано інші методи пошуку індиві-
дуально-оптимальних рівноваг, які базо-
вані на розподілених методах розв’язання 
оптимізаційних задач.

Загальна схема розподіленого 
розв’язання оптимізаційних задач ґрун-
тується на визначенні так званої функ-
ції неузгодженості [3]. Ця функція може 
визначатися різними способами, але має 
бути кількісною оцінкою, що характе-
ризує неузгодженість рішень, які обрані 
окремими гравцями, за їх належністю до 
розв’язання всієї задачі в цілому. Загальна 
ідея побудови розподіленого розв’язання 
систем взаємопов’язаних задач полягає в 
покроковому узгодженні їх розв’язків з 
метою забезпечити отримання наступно-
го наближення до розв’язання завдання, 
з меншою величиною функції неузгодже-
ності, ніж на попередньому кроці. Збіж-

ність таких процедур забезпечується ко-
рекцією моделей задач на кожному кроці.

Для цього запишемо такі рівняння, 
розподіливши змінні за кожним гравцем 
окремо:

.

Тут кожному гравцю  відпові-
дають вектори розподілених змінних 

. Побудуємо допоміжну задачу 
з квадратичною цільовою функцією не-
узгодженості, розв’язання якої буде збі-
гатися:

Для розв’язання цієї допоміжної за-
дачі використовуємо ітераційний метод 
спуску, в якому будемо обирати допус-
тимі напрями спуску з використанням 
лінійної апроксимації цільової функції за 
векторами змінних .

Візьмемо початкове наближення . 
Підставивши -те наближення, після чого, 
відкинувши константи і постійні множ-
ники, будемо шукати напрям спуску на 
(k + 1)-му кроці шляхом розв’язання на-
ступних задач:

.

Ці задачі, у свою чергу, декомпозу-
ються на n незалежних підзадач:

Наступне -те наближення 
визначається з умов зменшення функції 
вздовж допустимого напряму таким чи-
ном:

,
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де  перебуває з умов найбільшого 
зменшення значення функції неузгодже-
ності:

Таким чином, відповідно до зада-
них уподобань на безлічі функцій ви-
грашу, гравці пропонують один одному 
до розгляду ситуації гри. Ці задачі опи-
суються на основі тільки тієї інформації, 
якою володіє відповідний гравець, тобто 
інформацією про функції його виграшу 
і ситуації гри, яка спостерігається усіма 
гравцями разом.

Вирішимо задачу із застосуванням 
описаного вище методу (табл. 3–4).

У першому випадку за рівних умов 
гравці, знаючи виграші, погодяться на 
рівний виграш кожного. За цих умов зна-
чення функції корисності збігається з рів-
новагою за Парето, оскільки гравці не є 
конкуруючими та їх узгодженість досягає 
одиниці.

Нагадаємо, що у другому випад-
ку кількість товарів на ринку обмеже-
на, що призводить до конкуренції ви-
бору. При оптимальності за Парето ми 
отримали значення функції корисності  
1,529 – це ідеально можливий варіант для 

 

𝜆𝜆(𝑘𝑘) = arg min
𝜆𝜆𝜆𝜆[0,1]

𝑔𝑔(𝜔𝜔(𝑘𝑘) − 𝜆𝜆(𝜔𝜔(𝑘𝑘) − 𝜔𝜔(𝑘𝑘)))

=
∑ (𝜔𝜔𝑖𝑖(𝑘𝑘) − 1

𝑁𝑁∑ 𝜔𝜔𝑗𝑗(𝑘𝑘)
𝑗𝑗∈𝑁𝑁 , 𝜔𝜔𝑖𝑖(𝑘𝑘) − 𝜔𝜔𝑖𝑖(𝑘𝑘+1))

𝑖𝑖∈𝑁𝑁

∑ ‖𝜔𝜔𝑖𝑖(𝑘𝑘) − 𝜔𝜔𝑖𝑖(𝑘𝑘+1)‖
2

𝑖𝑖∈𝑁𝑁

⁄  

 

Таблиця 3
Розв’язання за стратегією індивідуально-оптимальних рівноваг

Таблиця 4
Розв’язання за стратегією індивідуально-оптимальних рівноваг другого випадку

усіх гравців, за Нешем – 1,523, за повної 
некооперації гравців. Завдяки зменшенню 
функції неузгодженості, вони досягнуть 
кращих результатів 1,525, ніж при рівно-
вазі за Нешем, наближених до результатів 
за Парето.

Висновки з дослідження і перспек-
тиви в цьому напрямі. У роботі розгля-
нуто методи некооперативної теорії гри 
на прикладі неокласичної моделі рівнова-
ги товарів на обмеженому ринку між фік-
сованою кількістю економічних агентів, 
описано методи «нащупування Курно» та 
принцип індивідуальної оптимальності, 
продемонстровано різницю між концепці-
ями: концепція оптимальності за Парето, 
базована на ідеї кооперативної поведін-
ки гравців, коли вони колективно обира-
ють свої стратегії і спільно враховують 
функції виграшу. Концепція рівноваги 
за Нешем ґрунтується на ідеї некоопера-
тивної поведінки гравців, коли вони інди-
відуально обирають свої стратегії і кожен 
враховує лише свою функцію виграшу. 
Концепція індивідуальної оптимальності 
полягає у виборі гравцями своїх страте-
гій так, щоб склалася найкраща ситуація 
для всіх гравців. Оскільки такі ситуації 
можуть не існувати, то гравці можуть по-
годитися на компроміс заради спільної 
мети. Розв’язано задачу за допомогою 
принципу індивідуальної оптимальності 

 

𝑈̌𝑈1 = 𝑈̌𝑈2 = 𝑈̌𝑈3 =  ∑ 𝑈̌𝑈𝑖𝑖𝑁𝑁
𝑖𝑖=1 = 

0,5 0,5 0,5 1,5 
 

 

𝑈̌𝑈1 = 𝑈̌𝑈2 = 𝑈̌𝑈3 =  ∑ 𝑈̌𝑈𝑖𝑖𝑁𝑁
𝑖𝑖=1 = 

0,493 0,652 0,380 1,525 
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та порівняно результати з розв’язанням 
цієї ж задачі у двох інших випадках. Так, 
результати розв’язання за індивідуальної 
оптимальності перевищують результа-
ти розв’язання за рівновагою за Нешем. 
Таким чином, економічні агенти, діючи 
не за власними інтересами, а за спільни-
ми, що суперечить класичним методам 

оптимальності, досягли кращих індивіду-
альних результатів. Це можна винести в 
економічний парадокс: діючи за мотивом 
кращого індивідуального результату (рів-
новага за Нешем) економічні агенти дося-
гають гірших індивідуальних результатів, 
ніж діючи за спільними інтересами (інди-
відуальна оптимальність).
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IRRATIONAL STRATEGY IN PARTIAL AWARENESS OF PLAYERS ON 
THE EXAMPLE  OF INDIVIDUAL-OPTIMAL EQUILIBRIUM
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The most attractive concepts of optimality in the conditions of full knowledge of players are the 
principles of optimality by Pareto and Nash. Pareto’s concept of optimality is based on the idea of 
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cooperative behavior of players when they collectively choose their strategies and take into account the 
benefits of a win. Therefore, there are no situations that will be better for all players than Pareto-optimal 
at the same time. The solution of the problems of game theory only by classical methods is incomplete, 
since, along with the classical methods of non-cooperative game theory, such as the equilibrium for 
Nash and Pareto, there are other methods. Some of them are irrational, for example, the principles 
of individual optimality. The principle of individual optimality, gives each player the opportunity 
to choose their strategies individually (non-cooperative), but to take into account the interests of all 
other players (a compromise for resolving the conflict). This principle is grounded in so-called one-
goal games, where all players have a goal-one, but it is characterized by each player’s own win-win 
function. Ideally, this goal is to select players their strategies so that the best situation for all players 
is formed. Since such situations may not exist, players can agree on a compromise for a common 
purpose. The paper considers methods of non-operational theory of the game on the example of the 
neoclassical model of equilibrium of goods in a limited market between a fixed number of economic 
agents. The methods of “cursing the Cournot” and the principle of individual optimality are described. 
The difference between concepts is demonstrated: solved the problem with the principle of individual 
optimality and compares the results with the solution of this problem in two other cases. The principle 
of individual optimality allows each player to choose their strategy individually (noncooperative) but 
taken into account in the interests of all other players (for a compromise solution to the conflict). 
This principle is grounded in so-called one-goal games, where all players have a goal-one, but it is 
characterized by each player’s own win-win function. For example, when building a house there is 
an organization contractor and the organization of subcontracting. The contractor has the purpose, 
having spent a certain amount of money, to get the best result, and the subcontractor has the purpose of 
performing the task so that the contractor has a sufficient minimum amount of money spent. Although 
in both of them, the only purpose – the construction of buildings – is a win-win function for everyone, 
which is characterized by a compromise between them. Ideally, this goal is to select players their 
strategies so that the best situation for all players is formed. Since such situations may not exist, players 
can agree on a compromise for a common purpose. In terms of rationality, a compromise is not a direct 
maximization of their needs, therefore it is necessary to check whether such irrational behavior can 
have its advantages.

Одержано 28.06.2019.
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ДОСЛІДЖЕННЯ СПОЖИВЧИХ ПЕРЕВАГ  
І ЛОЯЛЬНОСТІ СПОЖИВАЧІВ  

ДЛЯ ДОСЯГНЕННЯ МАРКЕТИНГОВИХ ЦІЛЕЙ КОМПАНІЇ

У статті є досліджуються споживчі переваги і лояльність споживачів в українському 
fashion-ритейл-сегменті для досягнення маркетингових цілей компанії. Проведений аналіз до-
вів, що в умовах сильної конкуренції глибоке знання потреб потенційного споживача і підви-
щення його лояльності допоможе компанії скоригувати всі компоненти комплексу маркетингу.

Окреслено основні підходи до визначення поняття лояльність споживача, з яких виокрем-
лено два: з погляду поведінки споживача (базується на сумі і частоті купівель) та з погляду 
споживчих переваг (результат узагальнення почуттів, емоцій, думок). За другим підходом ло-
яльність споживачів проходить чотири стадії: когнітивна лояльність (споживач знайомиться з 
брендом); емоційна (у споживача з’являється певний емоційний зв’язок з брендом); вольова 
(прагнення споживача до прояву лояльної поведінки); активна лояльність (особиста прихиль-
ність споживача до бренда). 

Наголошується, що у конкурентному середовищі fashion-ритейл-сегмента лояльність спо-
живачів до певного бренда лежить в емоційній сфері, де основними компонентами виступають 
задоволеність (виникає від зіставлення попередніх очікувань і реальних якостей придбаного 
продукту) та/або обізнаність (ступінь популярності бренда на цільовому ринку). Підкреслюєть-
ся, що споживачу важливіше більше психологічні (наприклад, престиж) та соціальні (напри-
клад, made in Ukraine) вигоди бренда, ніж його функціональність.

Проведено анкетування щодо ступеня лояльності споживачів до бренда одягу «LC 
Waikiki» (м. Дніпро), результати якого свідчать, що ступінь їх лояльності складає 54,6 %. Такий 
рівень для бренда, який нещодавно вийшов на український ринок fashion-ритейла, є достатньо 
високим. 

Побудовано профіль споживача бренда одягу «LC Waikiki»: найбільш лояльними є спожи-
вачі віком 15–20 років (36 %), за сімейним станом – неодружені (69 %), студенти та працюючі 
(42  та 35 % відповідно), з невисоким сукупним місячним доходом від 3000 до 5000 грн (48 %), 
які переважно мешкають у місті (83 %).

Ключові слова: споживчі переваги, лояльність споживачів, fashion-ритейл, профіль 
споживача, бренд.
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Актуальність теми та постановка 
проблеми. В умовах сучасного інформа-
ційного суспільства споживачі набагато 
краще інформовані про властивості това-
рів і послуг, які вони споживають, ніж це 
було в минулому. Тому вони схильні ді-
яти раціонально, і в разі виникнення кра-
щих пропозицій у компаній-конкурентів 
змінювати свій вибір. Зрозуміло, що така 
поведінка споживачів може призвести 
до зниження різних фінансових показни-
ків компанії, зокрема, її прибутку. Звідси 
очевидно, що заходи, які зроблять спо-
живачів нечутливими до різних комуні-
каційних сигналів компаній-конкурентів, 
є в сьогоднішніх умовах актуальними для 
будь-якого підприємства.

У зв’язку з цим дослідження спо-
живчих переваг і лояльності спожива-
чів виступає не тільки бажаним, але і 
необхідним інструментом в успішній 
конкурентній боротьбі. Адже глибоке 
знання потреб потенційного споживача 
допоможе не тільки встановити кон-
курентоспроможні ціни на товари, а й 
скоригувати всі компоненти комплексу 
маркетингу для досягнення стратегіч-
них цілей компанії.

Аналіз останніх досліджень і пуб- 
лікацій. Проблеми теорії та практики 
формування лояльності знайшли відо-
браження у працях таких зарубіжних на-
уковців, як Д. Аакер [1], А.С. Дік і К. Безу 
[2], Дж.У. Ньюман та Р.А. Вербел [3],  
Р. Олівер [4], Ф. Райххелд [5], Б.А. Стефан 
[6], Дж.Дж. Телліс [7], Дж. Хофмейр [8], 
Г. Хофстед [9] та ін. В Україні пробле-
мі формування лояльності споживачів 
переважно приділяють увагу маркето-
логи-практики, а також такі науковці, 
як Л. Балабанова і С. Чернишова [9], А. 
Бояршинов [10], І. Білецька [11], М. Бой-
ко [12], І. Іванюк [13], С. Ілляшенко [14],  
К. Ладиченко [15], А.  Магалецький [16] 
та ін. Науковці досліджують питання зна-
чення лояльності у збільшенні вартості 
підприємства та забезпеченні його кон-
курентоспроможності, визначають місце 
лояльності у концепції маркетингу від-
носин, аналізують види та складові ло-
яльності. Однак ця проблематика все ще 

лишається на стадії розроблення і має ба-
гато дискусійних аспектів.

Мета статті полягає у досліджен-
ні споживчих переваг і лояльності спо-
живачів в українському fashion-ритейл-
сегменті для досягнення маркетингових 
цілей компанії.

Слід зауважити, що предметом 
маркетингу виступає діяльність під-
приємства на ринку в усьому його без-
межному розмаїтті. Звідси складність 
і неоднозначність визначення цілей 
маркетингової діяльності. Втім, незва-
жаючи на те, що сучасний маркетинг 
спрямований на формування комплексу 
маркетингових заходів, які мають за-
безпечувати високий рівень продажів 
і привертати увагу споживачів, першу 
лінію захисту підприємства утворюють 
способи утримання наявних спожива-
чів. Реально здійснити це можливо, до-
сліджуючи споживацькі переваги на 
ринках збуту підприємства.

Відповідно до мети необхідно визна-
чити вирішальні чинники, що впливають 
на здійснення купівель споживачами; 
виявити ступінь лояльності споживачів 
до певного бренда та на основі аналі-
тичних даних скласти профіль спожи-
вача. Об’єктом дослідження є магазин 
турецького fashion-ритейлера одягу «LC 
Waikiki» у м. Дніпро. Предметом дослі-
дження є комплекс теоретичних і практич-
них питань з маркетингового управління 
лояльністю споживачів для подальшого 
просування бренда одягу «LC Waikiki» на 
українському ринку.

Виклад основного матеріалу. За-
значимо, що «LC Waikiki»  – одна з ри-
тейл-компаній в Україні, що найбільш 
динамічно розвивається. Торгова марка, 
заснована в 1985 р. у Франції, була при-
дбана турецькою Taha Group в 1997 р. За 
цей час ритейлер став №1 в Туреччині і 
почав активну міжнародну експансію. За-
раз у мережі більше 750 магазинів в 36 
країнах світу, і до 2023 р. у планах ком-
панії збільшити їх кількість до 500 в Ту-
реччині і до 1000 магазинів за її межами. 
На український ринок компанія вийшла в 
2013 р., а найбільш активно розвивалася 
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в 2016 р., коли українська мережа «LC 
Waikiki» виросла в 2,3 раза за загальною 
площею. Активний розвиток мережі три-
вав і в 2017 р.: нові торгові об’єкти «LC 
Waikiki» вже відкрито в Полтаві та Кри-
вому Розі [17].

Така експансія з півдня привела до 
того, що сьогодні на вітчизняному ринку, 
крім ритейлера «LC Waikiki», працюють 
такі великі оператори, що представляють 
одяг і взуття з Туреччини, як Colin’s Укра-
їна, Suvari і Super Step, і до яких згодом 
приєдналися De Facto і Koton. У підсумку 
частка турецьких брендів на українсько-
му ринку зросла з 8–9% (на початку 2017 
р.) до 15% (у 2018 р.) [18].

Результати аналізу українського рин-
ку fashion-ритейлу свідчать, що роздрібна 
торгівля в цьому сегменті за останні роки 
є одним з локомотивів розвитку україн-
ської економіки. Це один із найяскраві-
ших прикладів, коли міжнародні компанії 
охоче вкладають кошти в Україну. У на-
шій країні, крім турецьких, вже працюють 
польські оператори (LPP Group: бренди 
Reserved, House, Mohito та ін.), іспанські 
(Inditex: Zara, Stradivarius, Bershka, Pull & 
Bear і т. д.), німецькі (Adidas, Puma, Nike, 
New Yоrker) і ряд інших [19, 20]. 

Не менш активно розвиваються й 
українські бренди. Серед fashion-брендів 
за останні чотири роки дістав розвитку 
ринок одягу «made in Ukraine»: сплеск 
патріотизму та поява багатьох локальних 
виробників якісного та порівняно недоро-
гого одягу дозволили українським дизай-
нерам зайняти помітне місце на вітчизня-
ному fashion-ринку (Arber Fashion Group, 
Urban Planet Streetwear, Guilia та ін.) [21]. 

Тож в умовах сильної конкуренції 
компанія «LC Waikiki», як і більшість 
учасників fashion-ритейлу, намагається 
всіма силами привернути увагу спожи-
вачів до свого бренда. Покупці ж, маючи 
великий вибір, все частіше змінюють свої 
уподобання. У такій ситуації актуальни-
ми стають дослідження споживчих пере-
ваг, які впливають на вибір покупців, та 
ступінь їх лояльності до певного бренда.

Варто зазначити, що в останні деся-
тиліття управління брендом (брендінг) 

все частіше пов’язують з поняттям «ло-
яльність споживача». Це одне із запози-
чених нещодавно зарубіжних понять, що 
пов’язане з побудовою відносин підпри-
ємства зі споживачем. Аналізуючи су-
часну зарубіжну економічну літературу, 
можна констатувати, що фахівці не одно-
стайні у визначенні цього терміна. 

Так, Д.  Аакер визначає лояльність 
як «міру прихильності споживача до 
бренда» [1]. На його думку, лояльність 
показує, який ступінь імовірності пере-
ключення споживача на інший бренд, 
особливо, коли він зазнає змін за ціновим 
або яким-небудь іншим показником. За 
Дж. Теллісом, лояльність – це частота по-
вторних купівель або відношення числа 
купівель продукції розглянутого бренда 
до числа купівель певної продуктової ка-
тегорії в цілому [7]. За Дж.  Ньюманом і 
Р. Вербелом [3], лояльні споживачі – це ті 
споживачі, які зробили повторну купівлю 
продукту цього бренда, розглядали в про-
цесі купівлі тільки цей бренд і не робили 
жодних зусиль з пошуку інформації, яка 
пов’язана з цією продуктовою категорією.

Вищенаведені визначення, безсум-
нівно, правильні, оскільки вони розгля-
дають лояльність з погляду певного типу 
поведінки споживача, що виражається в 
тривалій взаємодії з компанією і в здій-
сненні повторних купівель. Однак цей 
підхід певною мірою характеризується 
неповнотою, адже не береться до уваги 
той факт, що постійний покупець – не за-
вжди лояльний покупець. Не говориться, 
а чому споживач віддає перевагу саме 
цьому бренду, не визначаючи інші дії, 
властиві лояльному споживачеві. Адже 
систематичні купівлі одного і того ж брен-
да можуть бути здійснені споживачем, 
наприклад, через прагнення до зручнос-
ті (preference for convenience) або за ви-
падковим збігом обставин (happenstance 
buying), а не через прихильність до кон-
кретного бренда.

Інший підхід розглядає лояльність 
як споживчу перевагу, що формується в 
результаті узагальнення почуттів, емоцій, 
думок щодо певного бренда. Так, за Р. Олі-
вером, споживча лояльність – це глибока 
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установка (deeply held commitment) спожи-
вача здійснювати в майбутньому повторні 
купівлі товару або послуги, яким він віддає 
перевагу, і таким чином викликає повторні 
купівлі того самого бренда (або сукупності 
бажаних брендів – brand-set), незважаючи 
на будь-які ситуаційні зміни або маркетин-
гові заходи конкурентів з «переманювання 
клієнтів». На думку науковця, важливим 
фактором, який забезпечує формування 
лояльності споживача і призводить до осо-
бистої прихильності до бренда/продукту/
компанії (individual fortitude), є його задо-
воленість [23].

До речі, задоволеність споживача  – 
це сприйняття споживачем різниці між 
очікуваними і отриманими в дійсності ха-
рактеристиками продукту [24]. Тобто сту-
пінь задоволення споживача від здійсне-
ної купівлі залежатиме від того, наскільки 
продукт відповідає його особистим очіку-
ванням. Втім, споживачі можуть відчува-
ти різний ступінь задоволення. Для того 
щоб зрозуміти більш детально, як задо-
воленість споживачів перетворюється на 
споживчу лояльність розглянемо концеп-
цію К.  Басу, згідно з якою виділяються 
такі стадії лояльності споживачів:

1.  Когнітивна лояльність (cognitive 
loyalty)  – це рівень споживчих переко-
нань, що характеристики певного бренда 
краще характеристик іншого бренда. На 
цій стадії у споживача ще не сформувала-
ся якась емоційна прив’язка до бренда, і 
він відкритий до пропозицій конкурентів.

2.  Емоційна лояльність (affective 
loyalty) – «Я купую продукцію цього брен-
да, тому що вона мені подобається» (I buy 
it because I like it). На цій стадії у спожива-
ча з’являється певний емоційний зв’язок з 
брендом, починає діяти один з факторів, 
що перетворюють когнітивну лояльність 
в безумовну лояльність (ultimate loyalty – 
апогей розвитку лояльності)  – особисту 
відданість бренда (individual fortitude). 
Проте формування лояльності споживача 
все ще лишається відкритим до пропози-
цій конкурентів.

3.  Вольова лояльність (сonation 
loyalty) – на цій стадії формується яскраво 
виражене внутрішнє прагнення (conation) 

до прояву лояльної поведінки, здійснен-
ня повторних купівель продукції певного 
бренда  – формується глибока установ-
ка (deeply held commitment) здійснювати 
в майбутньому повторні купівлі цього 
бренда [2].

Усвідомлюючи те, що ці три стадії 
лояльності не охоплюють увесь спектр 
можливого розвитку лояльності, Р.  Олі-
вер додає четверту стадію лояльнос-
ті – action loyalty – активна лояльність. 
На цій стадії відбувається подальше поси-
лення особистої прихильності споживача 
до бренда, він готовий долати всі можливі 
перешкоди (незважаючи на заходи конку-
рентів). Граничною точкою розвитку ло-
яльності на цій стадії є згадана вище без�
умовна лояльність (ultimate loyalty) [23].

Отже, підсумовуючи зазначимо, 
що формування лояльності споживача 
включає: 1) поведінкову складову (сума 
і частота купівель, тривалість взаємодії 
з компанією); 2) емоційну складову (по-
зитивні почуття, які пов’язані з відвід-
уванням компанії і купівлею її продук-
ту); 3) раціональну складову (рішення 
споживача продовжувати взаємодію з 
компанією з урахуванням оцінки атри-
бутів продукту).

Аналіз споживчого ринку показує, що 
групи лояльності в кожному сегменті від-
різняються. Наприклад, мало хто емоцій-
но прив’язаний до бакалійних магазинів. 
Представникам fashion-ритейл-сегмента 
набагато складніше зберегти прихильність 
споживачів, оскільки вплив бренда зна-
чною мірою наділений психологічними 
чинниками. Тож купівельна лояльність 
споживачів fashion-ритейла лежить, скорі-
ше, в емоційній сфері, де основними ком-
понентами виступають задоволеність (ви-
никає від зіставлення попередніх очікувань 
і реальних якостей придбаного продукту) 
та/або обізнаність (ступінь популярності 
бренда на цільовому ринку). Тобто спо-
живачу важливіші більше психологічні 
(наприклад, престиж) та соціальні (напри-
клад, made in Ukraine) вигоди бренда, ніж 
його функціональність.

Після узагальнення думок дослідни-
ків очевидним стає те, що у конкурентно-



ISSN 2074-5354 (print), ISSN 2522-9745 (online). АКАДЕМІЧНИЙ ОГЛЯД. 2019. № 2 (51)

73

му середовищі fashion-ритейл-сегмента, 
де продаються однакові продукти і прак-
тично за однаковою ціною, учасники 
ринку просто зобов’язані вивчати рівень 
лояльності «свого» споживача, наскіль-
ки продукт відповідає його особистим 
очікуванням та переваги, що спонукають 
споживча до здійснення купівлі. Це допо-
може правильно сфокусуватися саме на 
«своєму» споживачеві, дати йому те, чого 
він очікує, і не витрачати ресурс на чин-
ники, які не впливають на ступінь лояль-
ності споживача до «свого» бренда.

Враховуючи різноманітність типів 
лояльності, можна констатувати, що на 
лояльність споживачів впливає безліч 
факторів, більшість з яких складно ви-
разити в числовому значенні. У світовій 
практиці існує ряд методик (індексні та 
відносні), що дозволяють дати оцінку рів-
ня лояльності, проте всі вони мають свої 
недоліки і далеко не завжди відобража-
ють реальну картину [25, с.19].

Відповідно, удосконалення марке-
тингової діяльності компанії «LC Waikiki» 
на українському ринку fashion-ритейла 
доцільно проводити різними методами з 
метою утримання вже наявних спожива-
чів та залучення нових. Для задоволення 
потреб споживачів компанія має постійно 
вивчати їх переваги та відповідно онов-
лювати свій асортимент. Це сприятиме 
підвищенню ступеня споживчої лояль-
ності до бренда та посиленню конкурен-
тоспроможності компанії в цілому. Тому 
нами, використовуючи підхід опитування 
за принципом шкали Р.  Лайкерта, було 
проведено анкетування щодо ступеня ло-
яльності споживачів до бренда одягу «LC 
Waikiki». За цією шкалою респондент 
висловлює свою згоду або незгоду з низ-
кою тверджень за п’ятибальною шкалою 
від «повністю згоден» до «повністю не 
згоден». На кожне твердження пропону-
валося 7 варіантів відповіді: 1) повністю 
не згоден; 2) не згоден; 3) важко відпо-
вісти; 4)  скоріше так, ніж ні; 5) швидше 
за все; 6) згоден; 7) повністю згоден. Для 
оцінки ступеня лояльності споживачів за-
стосовано методику Ф.  Райххельда [26]. 
Респондентами стали відвідувачі магази-

ну турецького fashion-ритейлера (відділ чо-
ловічого одягу) «LC Waikiki» у м. Дніпро. 
Анкета містила питання, що стосувалися 
споживчих переваг опитуваних при вибо-
рі бренду одягу «LC Waikiki». Крім того, 
нас цікавило, чи подобається відвідувачам 
інтер’єр магазину «LC Waikiki» та чи задо-
волені вони якістю їх обслуговування. Опи-
тування проводилося в січні 2019 р., було 
опитано 100 респондентів чоловічої статі.

Результати анкетування споживачів 
щодо ставлення їх до бренда одягу «LC 
Waikiki» наведено в табл. 1.

Як бачимо, за результатами опиту-
вання середній показник ступеня лояль-
ності споживачів до бренда склав 3,823 
бала, що становить 54,6  %. Втім, не всі 
аспекти діяльності fashion-ритейлера 
однаково відповідають перевагам спо-
живачів. Найвищу оцінку споживачів 
отримали широкий асортимент товару, 
представленого у мережі, та відповідність 
ціни до якості товару (ступінь лояльності 
4,84 і 4,79 відповідно). Також респонден-
тів задовольняє інтер’єр магазину (4,34) 
і досить позитивно оцінюється якість їх 
обслуговування (3,90). Загалом же, врахо-
вуючи те, що бренд зовсім недавно вий-
шов на споживчий ринок України, цей 
результат є достатньо високим.

Але варто не заспокоюватися на до-
сягнутому, адже лояльність споживача не 
є постійною, вона не може вимірювати-
ся єдиною формалізованою константою, 
яку можна застосовувати у математичних 
розрахунках. Крім того, кожний покупець 
з часом може змінювати свої уподобання. 
Тому важливо постійно аналізувати спо-
живчі переваги та досліджувати характе-
ристики потенційного споживача, перелік 
його особливостей мислення, що саме ви-
значає стратегію прийняття ним рішень 
щодо придбання товару. Складання про-
філю потенційного споживача дозволить 
компанії отримати додаткові дані для 
забезпечення конкурентної переваги на 
споживчому ринку.

З огляду на вищенаведене, в дослі-
дженні для побудови профілю споживача 
бренда «LC Waikiki» в анкеті ми розміс-
тили додаткові питання, які стосувалися 
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Таблиця 1
Оцінка ступеня лояльності споживачів до бренда одягу «LC Waikiki»
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Товари в магазині «LC Waikiki» 
високої якості 7 20 15 15 24 15 4 3,90

Я купую одяг тільки в магазині 
«LC Waikiki» 20 9 13 26 16 9 7 3,64

Якщо в магазині «LC 
Waikiki» не виявилося нічого 
підходящого, я готовий 
відкласти купівлю

19 24 35 11 6 3 2 2,78

Якість взуття в магазинах «LC 
Waikiki» відповідає ціні 6 3 10 20 20 30 11 4,79

Мені подобається інтер’єр 
магазину «LC Waikiki» 5 7 18 20 25 19 6 4,34

Я не роздумуючи пораджу 
товари магазину «LC Waikiki» 
своєму оточенню

8 10 14 24 31 9 4 4,03

Якість обслуговування 
в магазині «LC Waikiki» 
достатньо висока

12 8 22 20 21 8 9 3,90

Асортимент в магазині «LC 
Waikiki» мене повністю 
влаштовує

6 3 9 18 21 33 10 4,84

Товари в магазині «LC Waikiki» 
коштують надто дорого в 
порівнянні з іншими

28 42 20 6 1 3 -- 2,19

Середній показник ступеня лояльності споживачів (максимум = 5 балів): 3,823

самих респондентів (їхній вік, соціаль-
но-демографічний стан, вид зайнятості, 
рівень сукупного щомісячного доходу, 
місто проживання). Результати опитуван-
ня дали змогу скласти профіль споживача 
бренда «LC WAIKIKI».

Результати анкетування свідчать, що 
більшу частину опитуваних становлять 
чоловіки віком 15–20 років (36 %) та 21–
30 років (29 %), а найменш зацікавленими 
є респонденти віком 45–60 років (15 %). 
Тобто асортимент товару орієнтований 
більше на молодь, яка ще не одружена 
(рис. 1, 2).

За видом зайнятості серед респон-
дентів перше місце посідають студен-
ти (42 %); далі йдуть працюючі у різ-
них сферах (35 %); пенсіонери – 20 %; 
а ті, хто займаються домогосподар-
ством, складають лише 3%. Майже у 
половини з опитаних сукупний щомі-
сячний доход складає від 3000 до 5000 
грн (49 %), а 35 % респондентів отри-
мують доход більше 5000 грн щоміся-
ця (рис. 3, 4). Більшість опитаних про-
живають безпосередньо у м. Дніпро 
(83  %), решта  – у Дніпропетровській 
області.



ISSN 2074-5354 (print), ISSN 2522-9745 (online). АКАДЕМІЧНИЙ ОГЛЯД. 2019. № 2 (51)

75

Рис. 1. Структура споживачів бренда одягу «LC Waikiki» за віком

Рис. 2. Структура споживачів бренда одягу «LC Waikiki» за сімейним станом
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Рис. 3. Структура споживачів бренда одягу «LC Waikiki» за видом зайнятості
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Побудований профіль споживача 
бренда одягу «LC Waikiki» дає підстави 
констатувати, що найбільш лояльними до 
бренда споживачами є неодружені моло-
ді люди (студенти та працюючі), з неви-
соким сукупним місячним доходом, які в 
більшості мешкають у місті.

Висновки. Таким чином, досліджен-
ня споживчих переваг і лояльності спо-
живачів до бренда одягу «LC Waikiki» 
показало, що ступінь їх лояльності скла-
дає 54,6 %. Такий рівень для бренда, який 
нещодавно вийшов на український ринок 
fashion-ритейлу, є достатньо високим.

Побудований профіль споживача 
бренда одягу «LC Waikiki» дає підстави 
констатувати, що найбільш лояльними є 
споживачі віком 15–20 років (36 %), за сі-

Рис. 4. Структура споживачів бренда одягу «LC Waikiki» за доходом 

17%
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35%

Сукупний щомісячний доход

від 1000 до 3000

від 3000 до 5000

від 5000 і більше

мейним станом  – неодружені (69  %), сту-
денти та працюючі (42  та 35 % відповідно), 
з невисоким сукупним місячним доходом 
від 3000 до 5000 грн (48 %), які мешкають у 
м. Дніпрі та Дніпропетровській області.

Результати дослідження дозволяють 
компанії приймати більш обґрунтовані 
стратегічні рішення у сфері маркетинго-
вого управління лояльністю споживачів 
для подальшого просування бренда одя-
гу «LC Waikiki» на українському ринку 
fashion-ритейла.

Порушені в статті питання не є ви-
черпними і потребують доповнень і 
уточнень щодо створення програми ло-
яльності як інструменту довгостроково-
го взаємовигідного співробітництва між 
споживачем і компанією.
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The purpose of this article is to research of consumer preferences and consumer loyalty to achieve 
company’s marketing goals. The analysis showed that in conditions of strong competition, a deep 
knowledge of the needs of a potential consumer and an increase in his loyalty will help the company 
adjust all the components of the marketing mix.

The main approaches to the definition of the concept of “consumer loyalty” are identified, two of 
which are highlighted: as consumer behavior (based on the amount and frequency of purchases) and 
as consumer preferences (the result of a generalization of feelings, emotions, thoughts). According to 
the second approach, consumer loyalty goes through four stages: cognitive loyalty (the consumer gets 
acquainted with the brand); affective loyalty (the consumer has a certain emotional connection with 
the brand); сonation loyalty (the desire of the consumer to manifest loyal behavior); action loyalty 
(personal affection of the consumer to the brand).
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Noted that in the competitive environment of the fashion retail segment, consumer loyalty to 
a particular brand lies in the emotional sphere, where the main components are satisfaction (arising 
from a comparison of previous expectations and the real qualities of the purchased product) and / or 
awareness (degree of brand popularity in the target market). Accenteded that the consumer is more 
important for the psychological (for example, prestige) and social (for example, “made in Ukraine”) 
benefits of the brand than its functionality.

Questioning on degree of loyalty of consumers to a brand of LC Waikiki clothes (Dnieper) which 
results demonstrate that degree of their loyalty makes 54.6% is carried out. Such level for a brand 
which entered the Ukrainian market of fashion-retail recently is rather high.

Сonstructed a profile of the consumer of a brand of LC Waikiki clothes: consumers at the age 
of 15-20 years (36%) are the most loyal, marital status - are not married (69%), students and working 
(42% and 35% respectively), with low comprehensive monthly revenues from 3000 to 5000 UAH 
(48%) which generally live in the city (83%).

Одержано 3.09.2019.
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ПОРТФЕЛЬНІ ІНВЕСТИЦІЇ В УКРАЇНУ:  
ШАНСИ ЧИ ЗАГРОЗИ?

Стаття присвячена дослідженню масштабів, динаміки та структури портфельних інвес-
тицій в Україні, а також оцінці їх можливого впливу на економічну динаміку. На підставі 
ретроспективного аналізу літературних джерел з’ясовано історичну трансформацію поняття 
«портфельні інвестиції». У 30–50-х рр. ХХ ст. поняття «портфельні інвестиції» закріпилося за 
тими вкладеннями коштів, які були пов’язані з формуванням певного набору цінних паперів, 
що й утворювали інвестиційний портфель. У цьому випадку портфельні інвестиції протистав-
лялися безсистемним, непов’язаним, одиничним інвестиціям. У новому значенні портфельні 
інвестиції протиставляються не одиничним, а прямим. Якщо портфельний інвестор не ставить 
за мету контролювати об’єкт інвестування, то для прямого інвестора саме такий контроль є 
провідним мотивом для інвестування. Відмінності цілей прямих та портфельних інвесторів 
змінюють критерії вибору об’єктів інвестування та приводять до різних наслідків інвестуван-
ня. Особливого значення це набуває у міжнародному інвестуванні. Тому сьогодні найчастіше 
поняття прямого та портфельного інвестування застосовується саме до класифікації міжна-
родних інвестицій. У такому значенні термін «портфельні інвестиції» використовується у цій 
статті.

Портфельні інвестиції можуть бути для інвестора, але не трансформуватися у реальні ін-
вестиції реципієнтом. У статті проаналізовано можливі варіанти використання портфельних ін-
вестицій та канали їх впливу на економічне зростання.

Проведений на підставі інвестиційної позиції України аналіз дозволяє сформулювати такі 
висновки:

– Україна є нетто-реципієнтом портфельних інвестицій, оскільки інвестиції в країну у 250 
разів перевищують портфельні інвестиції з країни;

– виявлення кореляційної залежності між темпами зміни портфельних інвестицій та тем-
пами приросту ВВП України показало наявність такого зв’язку, але його тіснота не є досить 
значною, що пояснюється формами залучення та напрямами використання залучених коштів;

– основною формою залучення іноземних портфельних інвесторів є продаж боргових цін-
них паперів загального державного управління. Виручені кошти використовуються як на по-
криття дефіциту державного бюджету, так і на погашення раніше отриманих запозичень. Як 
наслідок, іноземні портфельні інвестиції практично не трансформуються у реальні інвестиції, а 
тому не чинять серйозного впливу на економічну динаміку;

– для підвищення ефективності портфельного інвестування необхідно змінювати струк-
туру залучених коштів шляхом збільшення питомої ваги інструментів участі у капіталі та по-
ширення боргових цінних паперів суб’єктів господарювання. Однак це буде можливим тільки 
як наслідок розвитку внутрішнього ринку цінних паперів та збільшення довіри іноземних інвес-
торів до українських емітентів.

Ключові слова: портфельні інвестиції, інвестиційний портфель, боргові цінні папери, 
інструменти участі у капіталі, динаміка ВВП.

© А.О. Задоя, 2019
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Вплив інвестицій (зокрема закордон-
них) на економіку країни є загальновиз-
наним. Численні дослідження як у мину-
лому, так і сьогодні присвячені вивченню 
цієї проблеми. Заклики до залучення іно-
земних інвесторів як шлях для приско-
рення економічного розвитку України 
виголошуються і науковцями, і політика-
ми. При цьому основна увага приділяєть-
ся саме прямим іноземним інвестиціям, 
оскільки їх прихід пов’язують не тільки з 
появою додаткових інвестиційних ресур-
сів (яких так не вистачає Україні), але й 
з приходом сучасних новітніх технологій, 
нових можливостей для виходу на світові 
ринки з використанням каналів збуту іно-
земного інвестора тощо.

Разом з тим практично за межами 
дослідження залишаються портфельні ін-
вестиції, хоча їх обсяг у сучасному світі 
абсолютно порівнянний з прямими інвес-
тиціями. Та й для України цей показник 
є досить суттєвим. Тому, на нашу думку, 
ця проблема заслуговує спеціального ана-
лізу.

Метою статті є дослідження масш-
табів, динаміки та структури портфель-
них інвестицій в Україні, а також оцінка 
їх можливого впливу на економічну дина-
міку.

Загальнотеоретичні основи дослі-
дження портфельних інвестицій закладе-

Статья посвящена исследованию масштабов, динамики и структуры портфельных инвес-
тиций в Украину, а также оценке их возможного влияния на экономическую динамику. На осно-
вании ретроспективного анализа литературных источников установлена историческая транс-
формация понятия «портфельные инвестиции». Проведенный анализ позволил сформулировать 
вывод, что Украина является нетто-реципиентом портфельных инвестиций, однако их объем 
не существенно влияет на экономическую динамику. Это объясняется формами привлечения 
и направления использования привлеченных средств. Поскольку основной формой привлече-
ния иностранных портфельных инвесторов является продажа долговых ценных бумаг общего 
государственного управления, то вырученные средства используются, главным образом, как 
на покрытие дефицита государственного бюджета, так и на погашение ранее полученных за-
ймов. Как следствие, иностранные портфельные инвестиции практически не трансформиру-
ются в реальные инвестиции, а потому не оказывают серьезного влияния на экономическую 
динамику. Для повышения эффективности портфельного инвестирования необходимо менять 
структуру привлеченных средств путем увеличения удельного веса инструментов участия в ка-
питале и распространения долговых ценных бумаг субъектов хозяйствования. Однако это будет 
возможным только вследствие развития внутреннего рынка ценных бумаг и повышения дове-
рия иностранных инвесторов к украинским эмитентам.

Ключевые слова: портфельные инвестиции, инвестиционный портфель, долговые 
ценные бумаги, инструменты участия в капитале, динамика ВВП.

ні у працях відомих західних дослідників, 
зокрема: Г.  Марковіца  [1], Е.С.  Бредлі, 
Р.Дж.  Тьюлза, Т.М.  Тьюлза  [2], У.  Шар-
па  [3] та  ін. Саме там сформульовано 
портфельні підходи до інвестиційної ді-
яльності та визначено основні критерії 
оцінки ефективності та ризикованості 
інвестиційного портфеля. Різноманітні 
аспекти міжнародної інвестиційної діяль-
ності та залучення інвестиційних ресурсів 
в Україну викладено в працях В. Дергачо-
вої, Д. Лук’яненка, Ю. Макогона, А. Пе-
ресади, О.  Рогача та  ін. Особливо слід 
відзначити доробки П.В.  Дзюби, який в 
останні роки провів досить фундамен-
тальні дослідження портфельних інвести-
цій у світовій економіці [4–6].

Разом з тим потребує певного уточ-
нення саме поняття «портфельні інвес-
тиції», оскільки воно використовується 
інколи у різних за змістом значеннях, що 
викликає плутанину. Є нагальною також 
оцінка впливу на українську економіку 
сучасних тенденцій у динаміці портфель-
них інвестицій та обґрунтування певних 
дій держави щодо регулювання цього 
процесу.

Про портфельні інвестиції в еконо-
мічній науці почали говорити ще у 30-х 
роках минулого століття. Саме тоді розпо-
чалася розробка поняття «інвестиційний 
портфель», яка набула більш-менш завер-
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шеного вигляду вже в 1950-х роках. Відпо-
відно до цього й поняття «портфельні ін-
вестиції» закріпилося за тими вкладеннями 
коштів, які були пов’язані з формуванням 
певного набору цінних паперів, що й утво-
рювали інвестиційний портфель. «Одне з 
найбільш визначальних місць у сучасній 
теорії міжнародного портфельного інвес-
тування посідає теорія портфеля, – зазна-
чає П.В. Дзюба.  – Вона вважається осно-
воположною щодо пояснення процесів не 
лише міжнародного, а й портфельного ін-
вестування в цілому» [4, с. 101]. У цьому 
випадку портфельні інвестиції протистав-
лялися безсистемним, непов’язаним, оди-
ничним інвестиціям (рис. 1).

Такий підхід є суто мікроекономіч-
ним, поведінковим. Він спрямований на 
розробку рекомендацій господарюючим 
суб’єктам, які прийняли рішення про фор-
мування інвестиційного портфеля. У цьому 
випадку оцінка інвестиційної привабливос-
ті тих чи інших цінних паперів не може бути 
здійснена лише сама по собі без розуміння 
ролі та функцій, які будуть виконувати ці 
папери в інвестиційному портфелі.

Слід підкреслити, що за такого підхо-
ду не може використовуватися жоден кіль-
кісний критерій для визначення межі між 
портфельними та одиничними інвестиціями. 
Для їх виділення немає значення відношення 
інвестора до об’єкта інвестування. Головне – 

Рис. 1. Варіанти класифікації інвестицій
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чи розглядаються інвестиції як елемент пев-
ного пакета (тоді вони портфельні), чи вони 
є самостійними (тоді вони одиничні). Звер-
таємо увагу, що за такого підходу не має зна-
чення місце інвестування: здійснюється воно 
всередині країни чи за кордоном.

Разом з тим інвестори, які формували ін-
вестиційний портфель, найчастіше були нала-
штовані саме на отримання прибутку та міні-
мізацію ризиків, а не на здійснення контролю 
за діяльністю емітента цінних паперів, які є у 
портфелі. Такі інвестори (через ті завдання, які 
вони ставлять перед собою) не «прив’язані» 
до певного об’єкта інвестування й досить лег-
ко розлучаються з тими чи іншими цінними 
паперами, якщо вони перестають відіграва-
ти покладену на них роль в інвестиційному 
портфелі. Як наслідок, поняття «портфельні 
інвестиції» починає розширюватися та набу-
вати дещо іншого значення.

У новому значенні портфельні інвес-
тиції протиставляються не одиничним, а 
прямим. Якщо портфельний інвестор не 
ставить за мету контролювати об’єкт ін-
вестування, то для прямого інвестора саме 
такий контроль є провідним мотивом для 
інвестування. Відмінності цілей прямих та 
портфельних інвесторів змінюють критерії 
вибору об’єктів інвестування та приводять 
до різних наслідків інвестування. Особливо-
го значення це набуває саме у міжнародно-
му інвестуванні. Тому сьогодні найчастіше 
поняття прямого та портфельного інвесту-
вання застосовується саме до класифікації 
міжнародних інвестицій. Стало хрестома-
тійним вважати прямими інвестиціями таку 
міжнародну інвестиційну діяльність, яка 
«відображає прагнення інституційної оди-
ниці – резидента однієї країни здійснювати 
контроль або істотний вплив на діяльність 

підприємства, що є резидентом іншої краї-
ни» [7]. Кількісним критерієм прямих інвес-
тицій є придбання не менше 10% вартості 
статутного капіталу підприємства-нерези-
дента. Тоді усі інші міжнародні інвестиції, 
які не підпадають під поняття прямих, мож-
на вважати портфельними. Саме у такому 
значенні ми й будемо використовувати це 
поняття у подальших дослідженнях.

Слід зазначити, що обсяг прямих та 
портфельних інвестицій за останні 19 років 
мав різну динаміку (табл. 1). Якщо у 2000 р. 
прямі інвестиції в Україну були лише в 1,21 
раза більші за портфельні інвестиції, то у 
2011  р., це співвідношення уже станови-
ло 2,71. У наступні два роки Україна дуже 
високими темпами збільшувала свої між-
народні запозичення: у 2013 р. порівняно з 
2011 р. портфельні інвестиції зросли майже 
у 1,5%. І хоча прямі інвестиції теж зростали, 
їх співвідношення з портфельними почало 
змінюватися на користь останніх (табл. 1).

У 2014–2015 рр., коли в Україні розпо-
чалася глибока економічна криза, викликана 
окупацією Криму та війною на сході, спосте-
рігається відтік як прямих, так і портфель-
них інвестицій. І хоча загальновизнано, що 
портфельні інвестиції більш оперативно ре-
агують на кризові явища, в Україні у ці роки 
спостерігається дещо інша тенденція: обсяги 
прямих інвестицій скорочувалися швидше, 
ніж портфельних. Та й у наступні роки, коли 
почалося зростання іноземних інвестицій в 
Україну, швидше зростали портфельні ін-
вестиції, ніж прямі. Це призвело до того, що 
у 2018 р. прямі інвестиції були лише в 1,38 
раза більші, ніж портфельні.

Для пояснення причин такої динаміки 
проаналізуємо детальніше обсяги, динамі-
ку та структуру портфельних інвестицій.

Таблиця 1
Співвідношення прямих та портфельних інвестицій в економіку України  

(млн дол. США)*

Показник 2000 2005 2010 2011 2013 2014 2017 2018
Прямі інвестиції в Україну 3 875 17 209 52 872 59 035 67 204 50 218 43 933 45 134

Портфельні інвестиції в 
Україну 3 198 9 011 20 085 21 806 35 956 32 021 30 569 32 674

Відношення прямих 
інвестицій до портфельних 1,21 1,91 2,63 2,71 1,87 1,57 1,44 1,38

*Розраховано за: [7].
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Перш за все, слід зазначити, що 
Україна є нетто-реципієнтом міжнарод-
них портфельних інвестицій. Навіть у 
найсприятливіші роки (2012–2015  рр.) 
портфельні інвестиції з України не пере-
вищували 200  млн  дол. (рис.  2). На сьо-
годні ж портфельні інвестиції в Україну 
перевищують їх потік з України у 250 
разів (рис.  3). Як наслідок, Україна має 
від’ємне сальдо портфельних інвестицій, 
яке становить більше 30 млрд дол. США. 
й неухильно зростає. Зменшення цього 
показника в окремі роки (2008–2009 та 
2014–2015  рр.) пов’язано з кризовими 
явищами в Україні та певним відтоком ра-
ніше здійснених портфельних інвестицій, 
а не з активізацією закордонної діяльності 
українських інвесторів (рис. 4).

Разом з тим досить цікавим є той факт, 
що між обсягами портфельних інвестицій з 
України та в Україну існує тісний кореля-
ційний зв’язок. За нашими розрахунками, 
проведеними на підставі даних за період з 
2000 по 2018  р., коефіцієнт кореляції між 
вхідними та вихідними потоками портфель-
них інвестицій становить 0,894. Це можна 
пояснити щонайменше двома причинами.

По-перше, можуть існувати тре-
ті причини, які однаково впливають на 
динаміку як вхідних, так і вихідних по-
токів. Є усі підстави вважати, що таким 
фактором може бути економічна дина-
міка. Легко помітити, що як інвестиції з 
України, так і інвестиції в Україну знач- 
но зростають напередодні економічних 
криз. Локальні максимуми інвестицій в 

Україні та з України припадають на 2007 
та 2013–2014 рр. Навпаки, у період криз 
скорочуються як перші, так і другі.

По-друге, можна висловити припу-
щення, що, пройшовши через складні транс-
формації, залучені в Україну портфельні ін-
вестиції стають джерелом для зовнішнього 
інвестування. На жаль, немає можливості ні 
підтвердити, ні заперечити це припущення, 
однак з урахуванням рівня корумпованос-
ті української економіки ймовірність такої 
трансформації дуже висока.

Загальновизнаним є вплив інвестицій на 
економічну динаміку. Саме реальне інвесту-
вання дозволяє створювати нові робочі місця, 
збільшувати обсяги пропозиції та формувати 
більший попит через дію ефекту мультипліка-
ції. Цей ефект особливо зростає, коли в країну 
інвестиції заходять саме у грошовій формі (а 
не у вигляді, скажімо, обладнання).

Можна було б прогнозувати, що 
портфельні інвестиції особливо сприятли-
ві для прискорення економічного розвит- 
ку, оскільки їх речовою формою завжди 
є гроші. Разом з тим аналіз показує, що 
між динамікою портфельних інвестицій в 
Україну та темпами приросту ВВП хоча 
й існує зв’язок (за нашими розрахунками 
коефіцієнт кореляції між темпами прирос-
ту портфельних інвестицій в Україну та 
темпами приросту ВВП за 2000–2018 рр. 
становить 0,597), однак його тіснота знач- 
но менша, ніж можна було очікувати. 
Хоча, як видно з рис.  5, спостерігається 
певний збіг тенденцій зміни досліджува-
них показників.

Рис. 2. Портфельні інвестиції з України (млн дол. США) [8]
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Рис. 4. Сальдо портфельних інвестицій (млн дол. США)

Рис. 3. Прямі інвестиції в Україну (млн дол. США) [8]
 

 

 
  

  
  Рис. 5. Співвідношення темпів приросту портфельних інвестицій в Україну  

і темпів приросту ВВП (%) [7; 8] 
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На наш погляд, потребує уточнення 
твердження про те, чи дійсно «портфельні 
інвестиції» є інвестиціями для всіх. Макро-
економічний підхід до аналізу портфельних 
інвестицій потребує їх оцінки не тільки з точ-
ки зору інвестора, але й з позиції реципієнта. 
Якщо для інвестора придбання цінних паперів 
з метою отримання прибутку беззаперечно є 
інвестуванням, то оцінка цього процесу для 
реципієнта не є такою однозначною. Багато 
в чому оцінка портфельних інвестицій буде 
залежати від низки обставин. По-перше, які 
цінні папери стали об’єктом інвестування: 
пайові чи боргові? По-друге, хто є емітентом 
цих паперів? І, по-третє, на які цілі будуть ви-
користовуватися вилучені від продажу цінних 
паперів кошти? Пошук відповіді на ці питання 
потребує більш глибокого аналізу структури 
портфельних інвестицій в Україну (табл. 2 і 3).

Як бачимо, на сьогодні лише тро-
хи менше 16% портфельних іноземних 

Таблиця 2
Складові портфельних інвестицій в Україну (млн дол. США)*

Показник 2000 2005 2010 2011 2013 2014 2015 2017 2018
Портфельні інвестиції в 

Україну
3198 9011 20085 21806 35956 32021 28758 30569 32674

Інструменти участі в 
капіталі

803 876 2773 3588 5197 4662 4871 5144 5125

Боргові цінні папери 2395 8135 17312 18218 30759 27359 23887 25425 27549
Депозитні корпорації (крім 

центрального банку)
0 1256 4672 3648 5082 4365 3490 2753 2841

Сектор загального 
державного управління

2373 5496 9201 10048 19386 19340 18838 20859 22889

Інші сектори 0 1383 3439 4522 6291 3654 1559 1813 1819

*Розраховано за: [8].

Таблиця 3
Структура портфельних інвестицій в Україну (%)*

Показник 2000 2005 2010 2011 2013 2014 2015 2017 2018
Інструменти участі в 

капіталі 25,1 9,7 13,8 16,5 14,5 14,6 16,9 16,8 15,7

Боргові цінні папери 74,9 90,3 86,2 83,5 85,5 85,4 83,1 83,2 84,3
Сектор загального 

державного управління 74,2 61,0 45,8 46,1 53,9 60,4 65,5 68,2 70,1

Депозитні корпорації (крім 
центрального банку) 0,0 13,9 23,3 16,7 14,1 13,6 12,1 9,0 8,7

Інші сектори 0,0 15,3 17,1 20,7 17,5 11,4 5,4 5,9 5,6

*Розраховано за: [8].

інвестицій пов’язано з інструментами 
участі в капіталі (абсолютна більшість з 
них – це акції підприємств). Цей канал 
може бути використаний для перетво-
рення коштів, що надійшли в Україну, 
на реальне інвестування. Однак така 
трансформація була б найбільш ймовір-
ною, якби акції купувалися на первин-
ному ринку. Тоді кошти надходили б 
безпосередньо емітенту, і була б висо-
ка ймовірність їх використання на цілі 
інвестування. Насправді ж портфельні 
інвестиції реалізуються найчастіше на 
вторинному ринку. І це лише означає 
зміну власників грошей та акцій і не 
має прямого відношення до реального 
інвестування. Звичайно, новий власник 
грошей може використати їх на інвесту-
вання. Але з однаковою ймовірністю ці 
кошти можуть бути використані на спо-
живання (рис. 6).
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Слід підкреслити, що навіть вико-
ристання іноземних інвестицій на цілі 
споживання може позитивно позначитися 
на темпах економічного зростання. Адже 
збільшення сукупного попиту в країні-ре-
ципієнті є стимулом для зростання про-
позиції, що дає поштовх розвитку націо-
нальній економіці. На жаль, на практиці 
українська економіка викривлено реагує на 
зростання сукупного попиту. Це зростан-
ня, як правило, покривається не за рахунок 
збільшення внутрішнього виробництва, 
а за рахунок імпорту, що досліджувалося 
нами у попередніх працях [9]. 

Рис. 6. Канали впливу портфельних інвестицій на темпи зростання ВВП
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Левова частка (майже 85%) порт-
фельних інвестицій припадає на боргові 
цінні папери. Учасниками цього процесу з 
українського боку є сектор загального дер-
жавного управління (більше 70%), депо-
зитні корпорації (крім центрального банку, 
близько 9%) та інші сектори (менше 6%). 
Кожен з них по-різному може трансфор-
мувати закордонні портфельні інвестиції у 
реальні інвестиції в українську економіку.

Основним способом залучення іно-
земних портфельних інвестицій з боку 
сектора загального державного управлін-
ня є розміщення єврооблігацій (так зва-
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них євробондів). Саме держава виступає 
позичальником і гарантом своєчасного по-
гашення цих зобов’язань. Залучення таких 
інвестицій коштує досить дорого. За дани-
ми Франкфуртської фондової біржі (Ні-
меччина), українські облігації торгують-
ся з купоном (щорічна виплата відсотків) 
7,75%. Це чи не найвищий рівень доход-
ності серед державних цінних паперів, що 
торгуються на цій біржі. Для порівняння 
можна сказати, що облігації Королівства 
Норвегії мають купон 1,75%, Сполучених 
Штатів Америки – 1,5, Канади – 2,25, Ав-
стралії – 2,75, Аргентини – 3,38% [10]. Це 
призводить до зростання зовнішнього бор-
гу не тільки за рахунок «тіла» запозичення, 
але й за рахунок високих відсотків.

Останнім часом іноземні інвестори ста-
ли брати активну участь у торгівлі облігаці-
ями внутрішньої державної позики (ОВДП). 
Так, за 7 місяців 2019 р. їх портфель ОВДП 
зріс у 13,5 раза – з 6,3 до 86,4 млрд грн [11].

Залучені державою портфельні інвес-
тиції фактично не використовуються на цілі 
інвестиційної діяльності. За даними Дер-
жавної служби статистики України, кошти 
іноземних інвесторів (як прямих, так і порт-
фельних) складають близько 1% серед дже-
рел фінансування капітальних інвестицій [7]. 

Незначна частина запозичених коштів 
використовується на фінансування спожи-
вання. Про вплив цього каналу на економіч-
не зростання мова вже йшла вище. Основна 
частина запозичених коштів спрямовується 
на погашення зовнішньої заборгованості дер-
жави. Оскільки такий «транзит» запозичень 
жодним чином не пов’язаний з внутрішніми 
економічними процесами (він тільки збіль-
шує тиск зовнішнього боргу на економіку 
країни), то він і не чинить особливого впли-
ву на економічне зростання. Є усі підстави 
стверджувати, що саме через ці обставини й 
відсутній тісний кореляційний зв’язок між ди-
намікою портфельних інвестицій та ВВП.

Депозитними корпораціями, які залу-
чають портфельні інвестиції, найчастіше 
є банки. Ці кошти можуть поповнювати 
резерви банківської системи та викорис-
товуватися для кредитування. Оскільки 
частка банківських кредитів як джерело 
капітальних інвестицій сьогодні взагалі 

не є суттєвою (у першому півріччі 2019 р. 
вона складає лише 7,7% від загальної суми 
фінансування капітальних інвестицій), то 
можна вважати, що й за цим каналом порт-
фельні інвестиції не чинять серйозного 
впливу на макроекономічну динаміку.

Потенційно найбільшу можливість пе-
ретворити портфельні інвестиції на реальні 
та сприяти тим самим прискоренню еконо-
мічного зростання країни мають інші секто-
ри. Однак на сьогодні масштаби залучених 
ними коштів не є суттєвими. Більше того, 
у 2018 р. їх абсолютні обсяги скоротилися 
порівняно з 2013 р. майже у 3,5 раза.

Таким чином, проведений аналіз до-
зволяє сформулювати такі висновки:

– поняття «портфельні інвестиції» 
може використовуватися у різних значен-
нях: як системні, що формують певний ін-
вестиційний портфель (на протиставлен-
ня одиничним), або як такі, що мають на 
меті лише отримання прибутку без втру-
чання в роботу емітента цінних паперів 
(на противагу прямим). У міжнародних 
відносинах часто використовується це по-
няття у другому значенні;

– Україна є нетто-реципієнтом порт-
фельних інвестицій, оскільки інвестиції 
в країну у 250 разів перевищують порт-
фельні інвестиції з країни;

– основною формою залучення іно-
земних портфельних інвесторів є про-
даж боргових цінних паперів загального 
державного управління. Виручені кошти 
використовуються як на покриття дефі-
циту державного бюджету, так і на пога-
шення раніше отриманих запозичень. Як 
наслідок, іноземні портфельні інвестиції 
практично не трансформуються у реаль-
ні інвестиції, а тому не чинять серйозного 
впливу на економічну динаміку;

– для підвищення ефективності порт-
фельного інвестування необхідно зміню-
вати структуру залучених коштів шляхом 
збільшення питомої ваги інструментів 
участі в капіталі та поширення боргових 
цінних паперів суб’єктів господарювання. 
Однак це буде можливим тільки як наслі-
док розвитку внутрішнього ринку цінних 
паперів та збільшення довіри іноземних 
інвесторів до українських емітентів.
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The article is devoted to the study of the scope, dynamics and structure of portfolio investments 
in Ukraine, as well as to assess their potential impact on economic dynamics. Based on a retrospective 
analysis of literary sources, a historical transformation of the concept of portfolio investment has 
been found. In the 30-50’s of the twentieth century the concept of “portfolio investment” is fixed on 
those investments that were associated with the formation of a certain set of securities that formed the 
investment portfolio. In this case, portfolio investments were counterbalanced by haphazard, unrelated, 
unit investments. In a new sense, portfolio investment is opposed by direct investment. The portfolio 
investor does not aim to control the investment object. For the direct investor such control is the leading 
motive for investing. The differences between the goals of direct and portfolio investors change the 
criteria for selecting investment objects and lead to different effects of investing. This is especially 
important in international investing. That is why today the concept of direct and portfolio investment 
is most often applied precisely to the classification of international investments. In this sense, the term 
“portfolio investment” is used in this article.

Portfolio investments can be as investment for the investor, but are not transformed into real 
investments by the recipient. Possible uses of portfolio investments and their channels of impact on 
economic growth are analyzed in the article.

The analysis based on the investment position of Ukraine allows us to formulate the following 
conclusions:

– Ukraine is a net recipient of portfolio investments, as investments in the country are 250 times 
higher than portfolio investments from the country.

– Identification of correlation between the rate of change of portfolio investments and the rate of 
GDP growth of Ukraine showed the existence of such correlation, but its tightness is not significant 
enough, which is explained by the forms of attraction and the directions of using the attracted funds.
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– The main form of attracting foreign portfolio investors is the sale of debt securities of general 
government. The proceeds are used both to cover the state budget deficit and to repay previously 
received borrowings. As a consequence, foreign portfolio investment is practically not transformed 
into a real investment and therefore does not have a serious impact on the economic dynamics.

– In order to increase the efficiency of portfolio investment, it is necessary to change the structure 
of attracted funds by increasing the share of instruments of participation in equity and distribution of 
debt securities of economic entities. However, this will only be possible as a result of the development 
of the domestic securities market and increased confidence of foreign investors in Ukrainian issuers.

Одержано 3.09.2019.
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ДИНАМІКА ЕКОНОМІЧНОГО ЗРОСТАННЯ У ФРН: 
ДЖЕРЕЛА, ФАКТОРИ ТА ІНТЕРЕСИ

Досліджено економічну модель розвитку Німеччини як країни, орієнтованої на експорт. Ви-
явлено фактори, що впливають на розвиток ВВП Німеччини, а також зв’язок між експортом та ВВП.

Описано динаміку ВВП Німеччини. На основі припущення про ендогенний характер кри-
зи 2009 р. аналізується перелік можливих передавальних механізмів кризи:

– міжнародна торгівля;
– міжнародні інвестиції;
– міжнародна міграція робочої сили;
– міжнародне науково-технічне співробітництво;
– координація міжнародної економічної політики.
Доведено, що серед усіх можливих механізмів, які впливають на динаміку ВВП Німеччи-

ни, експорт та інвестиції слід вважати найважливішими.
Розглянуто можливість побудови моделі множинної регресії. Обчислено коефіцієнти коре-

ляції між ВВП, експортом та інвестиціями. Коефіцієнти визначалися з урахуванням можливих 
часових затримок для розрахунку взаємозалежностей. На основі емпіричних даних встановле-
но, що часові затримки, ймовірно, не перевищують одного року. Також результати розрахунків 
свідчать про значну загрозу колінеарності у побудові множинної регресії, тому від побудови 
моделі множинної регресії довелося відмовитися.

Проаналізовано залежність експорту від ВВП. Рівняння регресії y = 95.82733e0.000847x. З цієї 
моделі ми бачимо, що рівняння має експоненціальну форму. Коефіцієнт еластичності склав 
E = 1,736. Оскільки коефіцієнт еластичності більший за 1, експорт змінюється на 1%, ВВП змі-
нюється більш ніж на 1%. Це аргумент на користь експорту як провідного чинника динаміки 
ВВП Німеччини. Також важливо, що зв’язок між показниками дуже жорсткий (R² = 0,9509). Це 
побічно свідчить про те, що інші фактори відіграють значно меншу роль, ніж експорт.

У статті також випробовується модель, побудована на припущенні Кейнса про провідну 
роль інвестицій у динаміці національного виробництва. У статті наведено гіпотезу про інвес-
тиції як чинник економічного зростання. Ця гіпотеза була перевірена і відхилена як така, що не 
була підтверджена емпірично.

Для визначення провідного фактора економічного зростання було проведено аналіз граничних 
значень. Цей тип аналізу також підтверджує обґрунтованість висновку, що експорт відіграє вирі-
шальну роль в економічному зростанні Німеччини. Було також встановлено, що співвідношення 
між змінами експорту та змінами інвестиційної активності в Німеччині досить низьке. Це дозволяє 
зробити низку подальших припущень щодо деталей механізму взаємодії пари експорт – ВВП.

Ключові слова: Федеративна Республіка Німеччина, експортоорієнтованість, факто-
ри економічного зростання.
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Вступ та актуальність теми дослі-
дження. Актуальність роботи визнача-
ється необхідністю формування стратегії 
прискореного розвитку української еко-
номіки, у зв’язку з чим є сенс у вивченні 
економічної моделі розвитку Німеччини 
як експортоорієнтованої країни, що ста-
новить мету цієї статті. Відповідно до 
мети визначено такі завдання: виявити 
фактори, які впливають на розвиток ВВП 
Німеччини, а також продемонструвати 
зв’язок між експортом та ВВП. У кон-
тексті того, що Україна розробила нову 
експортну стратегію розвитку економіки 
до 2021 р., цей аналіз може бути прикла-
дом реалізації такої стратегії, а тому до-
свід Німеччини може стати в пригоді при 
реалізації планів економічного розвитку 
України.

Аналіз останніх досліджень і пуб- 
лікацій. Новітні тенденції розвитку та 

Исследуется экономическая модель развития Германии как страны, ориентированной на 
экспорт. Определены факторы, влияющие на развитие ВВП Германии, а также связь между 
экспортом и ВВП. Исходя из предположения об эндогенном характере кризиса 2009 г., анали-
зируется перечень возможных механизмов передачи кризиса. Обосновывается, что среди всех 
возможных механизмов, влияющих на динамику ВВП Германии, экспорт и инвестиции следует 
считать наиболее важными.

Рассматривается возможность построения модели множественной регрессии. Рассчитаны 
коэффициенты парной корреляции между ВВП, экспортом и инвестициями. Коэффициенты 
были определены с учетом возможных временных лагов для расчета взаимозависимостей. На 
основании эмпирических данных установлено, что временные лаги, вероятно, не превышают 
одного года. Кроме того, результаты расчетов указывают на значительную угрозу коллинеар-
ности в построении множественной регрессии, поэтому от построения модели множественной 
регрессии пришлось отказаться.

Проанализирована зависимость экспорта от ВВП. Уравнение регрессии y = 95.82733e0.000847x. 
Из этой модели видно, что уравнение имеет экспоненциальный вид. Коэффициент упругости 
составил Е  =  1,736. Поскольку коэффициент эластичности больше 1, экспорт изменяется на 
1%, ВВП изменяется более чем на 1%. Это аргумент в пользу экспорта как ведущего фактора 
динамики ВВП Германии. Также важно отметить, что отношения между показателями очень 
жесткие (R² = 0,9509). Это косвенно указывает на то, что другие факторы играют значительно 
меньшую роль, чем экспорт.

В статье также проверяется модель, построенная на кейнсианском предположении о веду-
щей роли инвестиций в динамике национального производства. В статье выдвигается гипотеза 
об инвестициях как факторе экономического роста. Эта гипотеза была проверена и отклонена 
как не подтвержденная эмпирически.

Для определения ведущего фактора экономического роста был проведен анализ 
предельных значений. Этот тип анализа также подтверждает обоснованность вывода о том, что 
экспорт играет решающую роль в экономическом росте Германии. Также было установлено, 
что корреляция между изменениями экспорта и изменениями в инвестиционной активности в 
Германии довольно низкая. Это позволяет нам сделать ряд дополнительных предположений о 
деталях механизма взаимодействия пары экспорт – ВВП.

Ключевые слова: Федеративная Республика Германия, экспортоориентированность, 
факторы экономического роста.

макроекономічну динаміку економіки 
Федеративної Республіки Німеччина до-
сліджено в працях [1] та [2], де міститься 
детальний огляд сучасних тенденцій у ні-
мецькій економіці. Автори наголошують 
на значному промисловому потенціалі та 
фінансовій стійкості німецької держави 
як на факторах економічного зростання. 
Також значним фактором є інвестиції [3] 
та експорт [4; 5].

Інтерес становить порівняльний ана-
ліз експортних, інвестиційних та вироб-
ничих індексів Німеччини [6]. Певним 
недоліком означених досліджень слід 
вважати нестачу перехресного кількісно-
го аналізу даних, що може бути корисним 
для з’ясування співвідношення ролі інвес-
тицій та експорту як факторів економіч-
ного зростання.

Постановка завдання. З урахуван-
ням вищеозначеного, визначено мету до-
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слідження – з’ясувати джерела економіч-
ного зростання Німеччини, для чого:

– дослідити динаміку ВВП Німеччи-
ни, а також факторів, які можуть її визна-
чати;

– провести кількісну оцінку впливу 
кожного фактора на ВВП Німеччини;

– визначити провідні фактори (фак-
тор), що визначають динаміку ВВП Ні-
меччини, використовуючи для цього ста-
тистичні та мікроекономічні моделі.

Методологія дослідження. Для ви-
рішення поставлених завдань досліджен-
ня використано такі методи:

– логіко-структурний  – для визна-
чення переліку факторів для аналізу;

– кореляційний  – для визначення 
впливу кожного фактора на ВВП Німеч-
чини;

– аналіз граничних величин  – для 
підтвердження початкової гіпотези про 
провідну роль експорту, а не інвестицій 
у стимулюванні економічного зростання.

Викладення основного матеріалу 
дослідження. Економіка Німеччини є 
найбільшою у Західній Європі та однією 
з найбільших у світі, має високий рей-
тинг за рівнем ВВП на душу населення, 
розвитку промислового виробництва, а 

також належить до числа найбільших 
експортерів товарів на світовий ринок 
[7]. У 2017 р. експорт Німеччини сягнув 
1,278 трлн євро, а зростання ВВП склало 
3,7% [8]. Цей результат підтверджує най-
вищу конкурентоспроможність німець-
кого високотехнологічного експорту, що 
є важливим фактором успіху німецької 
економічної моделі [9].

Валовий внутрішній продукт Фе-
деративної Республіки Німеччина зрос-
тає стало і потужно (рис. 1), що робить 
Німеччину зручним та потенційно ко-
рисним об’єктом досліджень перспек-
тивних джерел економічного зростання 
у сучасних умовах. Дійсно, розгляда-
ючи графік, можемо помітити, що за 
більш ніж три десятки досліджуваних 
років (з 1982 по 2017  рр.) спостеріга-
лося лише два суттєвих відхилення від 
загалом гладкого безперервного трен-
ду. Перше  – загальне зміщення трен-
ду вгору, починаючи з 1990  р., що 
було наслідком приєднання так званих 
«східних земель» (колишньої НДР). 
Друге  – тимчасовий провал у 2009  р., 
який, очевидно, слід пов’язувати із за-
гальносвітовою економічною кризою 
2008–2009 рр. 

Рис. 1. Динаміка ВВП Німеччини, млрд дол.
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Власне, вже сама наявність такого 
спаду дає підстави для гіпотези, що дже-
рело німецького економічного зростання 
є екзогенним. Справді, економічна кри-
за 2008–2009  рр. розпочалася як криза 
іпотечного кредитування у Сполучених 
Штатах Америки (тобто не лише за меж-
ами Німеччини, але і за межами Єврозо-
ни) і лише згодом розповсюдилася через 
кордони та океани, охопивши всю плане-
ту від Ісландії до Австралії та від Японії 
до Аргентини.

Визначення того, яким шляхом пе-
редавався прокризовий імпульс (а отже, 
яким саме чином надходить позитивний 
стимулюючий імпульс для економічно-
го зростання), логічно приводить нас до 
форм міжнародної економічної взаємодії, 
а саме:

– міжнародна торгівля;
– міжнародні інвестиції;
– міжнародна міграція робочої сили;
– міжнародне науково-технічне спів-

робітництво;
– міжнародна координація економіч-

ної політики.
Кілька позицій з цього переліку мож-

на відкинути майже відразу. Так, міжна-
родна координація економічної політики 
хоч і здатна потенційно вплинути на ма-
кроекономічну динаміку, але навряд чи 
достатньо швидко змінює свій імпульс 
для того, щоб стати фактором коротко- та 
середньострокових коливань. Оскільки 
міжнародні домовленості укладаються 
раз і надовго, то їхнім наслідком може 
бути більш-менш стала зміна тренду, а з 
урахуванням того, що такі угоди є аж ніяк 
не неочікуваними, а перемовини трива-
ють роками, зміни у тренді є дуже плав-
ними, а не стрімкими викидами та прова-
лами, як це спостерігається на графіку.

Аналогічно, науково-технічний про-
грес укупі з транскордонним переливом 
технологій діє радше як сприятливий фон, 
що забезпечує сталу активізацію, а не як 
безпосередній варіативний стимулятор 
зростання. До того ж, хоча технічні та 
технологічні відкриття потенційно здатні 
суттєво підвищити факторну продуктив-
ність (а отже, і збільшити ВВП за наявних 

ресурсних обмежень), але цей потенціал 
не буде використаний доти, доки ці но-
вації не будуть імплементовані, тобто з 
ідей не перетворяться у нововведення. А 
таке перетворення, очевидно, неможливе 
без реальних безпосередніх дій. Примі-
ром, без інвестицій. Тож виявляється, що 
як фактор, який уособлює стимулюючий 
вплив науково-технічного прогресу, ло-
гічніше розглядати саме інвестиції, а не 
відкриття як такі.

Позитивну роль відіграє і збільшен-
ня трудових ресурсів. Як ми зазначали, 
приєднання східнонімецької економі-
ки до економіки ФРН з 1990 р. справляє 
сталий позитивний вплив на ВВП. Втім, 
за сучасними уявленнями, наявність чи 
відсутність ресурсів часто не є лімітую-
чим фактором для національного вироб-
ництва, а отже, збільшення цього ліміту 
також може ніяк не позначитися на реаль-
них обсягах випуску у разі, якщо і наявна 
до того робоча сила не була використана 
повною мірою. Непрямим свідченням на 
користь цього є відносно високий рівень 
безробіття в економіці ФРН протягом 
кількох десятиріч після об’єднання. Влас-
не, щодо лімітуючої та стимулюючої ролі 
трудових ресурсів ми поділяємо кейнсі-
анський погляд стосовно того, що у рин-
ковій економіці проблемою є не стільки 
наявність ресурсів для збільшення вироб-
ництва, скільки наявність можливостей 
збуту більшої кількості продукту.

Тож відкинувши останні три пунк-
ти з нашого переліку можливих каналів 
передавання стимулюючого екзогенного 
імпульсу в німецьку економіку, залишає-
мося лише з двома – міжнародні інвести-
ції та експорт, роль яких і потребуватиме 
більш детального кількісного аналізу.

Для кількісного аналізу важливо ре-
тельно підійти до підбору параметрів. 
З експортом як фактором економічно-
го зростання питань не виникає. А от з 
міжнародними інвестиціями у сучасній 
економіці справа виглядає досить не- 
однозначно. По-перше, хоча самі по собі 
інвестиції можуть бути прямими або порт-
фельними, але відрізнити одні від інших 
не завжди легко. По-друге, хоча прямі ін-
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вестиції нібито вважаються реальними, а 
портфельні – спекулятивними, насправді 
такої відповідності немає. Так, прямі ін-
вестиції, спрямовані на купівлю вже іс-
нуючого підприємства, не розширюють 
виробничих можливостей, а портфельні 
інвестиції у вигляді купівлі міноритарно-
го пакета при додатковій емісії – навпаки, 
реально збільшують активи підприєм-
ства. По-третє, сучасні глобальні фінанси 
фактично нівелюють різницю між націо-
нальними та міжнародними інвестиціями. 
Особливо це стосується розвинених країн, 
де великі компанії, що і створюють лево-
ву частку валового продукту, є транснаці-
ональними. Тому для кількісного аналізу 
будемо використовувати експорт, ВВП та 
загальний розмір інвестицій.

Кількісно зв’язок між цільовою 
функцією (ВВП) та фактором «експорт» 
найбільшою мірою характеризується кое-
фіцієнтом кореляції та рівнянням регресії. 
Для кореляційного аналізу використаємо 
дані з табл. 1.

Проаналізовано залежність екс-
порту від ВВП. Рівняння регресії 
y  =  95.82733e0.000847x. З цієї моделі ба-
чимо, що рівняння має експонентну 
регресію. Коефіцієнт еластичності: 

Таблиця 1
Динаміка ВВП та експорту ФРН у 1982–2017 рр.

Рік ВВП, млрд 
євро

Експорт, 
млрд євро Рік ВВП, 

млрд євро
Експорт, 

млрд євро Рік ВВП, 
млрд євро

Експорт, 
млрд євро

1982 959,853 218,701 1994 1830,29 353,084 2006 2393,25 893,042

1983 1002,322 221,022 1995 1898,88 383,232 2007 2513,23 965,236

1984 1051,117 249,624 1996 1926,32 403,377 2008 2561,74 984,14

1985 1098,44 274,648 1997 1967,09 454,342 2009 2460,28 803,312

1986 1157,267 269,125 1998 2018,23 488,371 2010 2580,06 951,959

1987 1188,51 269,644 1999 2064,88 510,008 2011 2703,12 1061,225

1988 1253,407 290,237 2000 2116,48 597,441 2012 2758,26 1092,627

1989 1339,739 327,759 2001 2179,85 638,269 2013 2826,24 1088,025

1990 1458,04 348,117 2002 2209,29 651,322 2014 2938,59 1123,746

1991 1579,8 340,425 2003 2220,08 664,453 2015 3048,86 1193,555

1992 1695,32 343,18 2004 2270,62 731,544 2016 3159,75 1203,833

1993 1748,55 321,289 2005 2300,86 786,266 2017 3277,34 1278,935

E  =  1,736. У цьому випадку коефіці-
єнт еластичності більше 1. Отже, при 
зміні експорту на 1% ВВП зміниться 
більш ніж на 1%. Аналізуючи кореля-
ційне відношення, можна сказати, що 
зв’язок між показниками вельми ви-
сокий R²  =  0,9509. Табличне значення 
критерію зі ступенями свободи k1 = 1 і 
k2 = 34, Fтабл = 4,08. Оскільки фактичне 
значення F > Fтабл, то коефіцієнт детер-
мінації статистично значущий, тобто 
знайдена оцінка рівняння регресії ста-
тистично надійна.

Вплив зростання експорту на зрос-
тання ВВП наочно характеризується 
графіком, поданим на рис.  2. Наймен-
ше середнє квадратичне відхилення  
демонструє тренд у вигляді кривої, що за-
гинається у бік осі «експорт». Така пове-
дінка тренду показує, що гранична ефек-
тивність експорту як фактора зростання 
ВВП має тенденцію до зменшення у міру 
зростання експорту. Цей феномен ще має 
бути досліджено, але це не входить до 
мети нашої статті.

Але згідно з кейнсіанською еко-
номічною доктриною, головним показ-
ником макроекономічних перспектив є 
капітальні інвестиції. Неокейнсіанські 
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моделі економічного зростання, подібно 
до більш ранніх, кейнсіанських, виво-
дять економічне зростання з передба-
чень бізнесу стосовно перспектив збуту 
товарів, які уособлюються в інвестиці-
ях. У цілому, нео- та посткейнсіанські 
моделі є вершиною сучасних досягнень 
у галузі макроекономічного регулюван-
ня. Тому було б абсолютно недоречно 
проігнорувати вплив інвестицій на зрос-
тання ВВП.

Рис. 2. Динаміка та тренд експорту та ВВП ФРН
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Включення капітальних інвестицій 
(табл. 2) до переліку факторів зміни валово-
го внутрішнього продукту насамперед ста-
вить питання щодо обґрунтованості нашого 
попереднього аналізу, базованого на парній 
кореляції експорту та ВВП. Природно, що по-
будова двофакторної моделі зростання могла 
б бути реалізована через множинну регресію 
замість парної. Проте перш ніж будувати таку 
модель, відкинувши попередню, парну, слід 
переконатися у відсутності колінеарності. 

Таблиця 2
Динаміка капітальних інвестицій у ФРН, 1982–2017 рр.

Капітальні інвестиції, млн дол.

1982 177,82 1994 525,74 2006 593,66

1983 182,48 1995 615,28 2007 713,77

1984 169,99 1996 569,21 2008 782,75

1985 167,48 1997 505,48 2009 617,55

1986 239,42 1998 523,56 2010 670,62

1987 289,46 1999 516,41 2011 792,03

1988 322,58 2000 466,49 2012 684,23

1989 335,54 2001 435,27 2013 732,20

1990 435,08 2002 414,15 2014 759,34

1991 476,42 2003 493,31 2015 646,38

1992 529,90 2004 539,06 2016 667,66

1993 488,42 2005 538,36 2017 727,45
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Для перевірки складових моделі 
нами було розраховано попарні коефіці-
єнти регресії між усіма трьома показника-
ми. Дані розрахунків занесено до табл. 3.

Для того, щоб пересвідчитися у від-
сутності ефектів часового лагу між зміна-
ми факторів та результуючої моделі, було 
проведено розрахунки не тільки в режимі 
порівняння пар показників за кожним ро-
ком, але і в рядах, зміщених на один рік 
вперед, а також на один рік назад. Як свід-
чать дані табл. 3, за всіма трьома парами 
показників найвищі коефіцієнти кореля-
ції отримані при порівнянні рік до року, 
у той час як зміщення рядів даних один 
стосовно іншого уперед чи назад у часі 
знижує коефіцієнти кореляції. Це вказує 
на те, що часовий лаг, хоча, можливо, і 
присутній, але має мінімальну тривалість, 
яка суттєво менша за інтервал між вимі-
рюваннями (один рік). Тож надалі приді-
лятимемо увагу кореляції «рік до року».

Коефіцієнт кореляції між факторами 
«капітальні інвестиції» та «експорт» пе-
ревищує 0,83, що загалом трактується як 
дуже сильний зв’язок. Втім цей зв’язок 
має лише кількісний, але не обов’язково 
сутнісний зміст. Можна лише стверджу-
вати, що ці показники змінюються узго-
джено, а от чому це відбувається саме 
таким чином – неясно. Більш того, навіть 
було б некоректно стверджувати, нібито 
один з цих показників залежить від іншо-
го (втім і заперечувати це немає підстав). 
Цілком ймовірно, що і те, й інше залежить 

Таблиця 3
Коефіцієнти парної кореляції між ВВП, експортом та капітальними інвестиціями ФРН  

у 1982–2017 рр.
Період Інвестиції/ВВП Інвестиції/експорт Експорт/ВВП

Рік до року 0,904247 0,831374 0,957862
Рік до попереднього року 0,886772 0,818699 0,952376

Рік до наступного року 0,898046 0,808804 0,952206

від якогось третього, неврахованого фак-
тора, причому цей неврахований фактор 
може навіть не мати числового вираження 
та не піддаватися вимірюванню.

Можна зробити припущення, що та-
ким неврахованим фактором є зміна спо-
дівань суб’єктів національної економіки, 
які є ключовими і при плануванні інвес-
тицій, і при вирішенні питань, пов’язаних 
з експортом. Таке припущення є правдо-
подібним, але саме по собі не вирішує пи-
тання про джерело економічного зростан-
ня Німеччини доконечно.

Натомість, табл.  3 дає однозначну 
відповідь на інше питання, для чого вона, 
власне, і була складена. А саме: через 
дуже високу кількісну узгодженість ін-
вестицій та експорту від побудови моделі 
множинної регресії маємо відмовитися, 
аби не отримати викривлені дані.

Отже, модель має бути лише з ре-
зультуючим показником ВВП та одним 
фактором, який на нього впливає. Яким 
саме має бути цей фактор, відповідає та-
кож табл.  3. найвищий коефіцієнт коре-
ляції отриманий у регресійній моделі, що 
описує узгоджені зміни експорту та ВВП 
за один і той же рік. Іншими словами, 
описана нами вище та подана графічно на 
рис. 2 регресійна модель є найбільш адек-
ватною.

Ще більше нашу впевненість у цьо-
му підсилює аналіз кореляції граничних 
показників, результати якого наведено в 
табл. 4.

Таблиця 4
Коефіцієнти парної кореляції між приростом ВВП (ΔВВП), зміною обсягу експорту 

(Δекспорт) та змінами обсягів капітальних інвестицій (Δінвестиції) у ФРН у 1982–2017 рр.

Період Δінвестиції/ΔВВП Δінвестиції/Δекспорт Δекспорт/ΔВВП

Рік до року 0,559504 0,398707 0,661426
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Як бачимо, вищим за середній є лише 
зв’язок між приростом ВВП (ΔВВП) та змі-
ною обсягу експорту (Δекспорт), у той час 
як в інших парах коефіцієнти кореляції до-
волі низькі. Втім, підтверджуючи тезу про 
переважаючу роль експорту в досягненні 
високого рівня національного виробництва 
у ФРН, результати, наведені в табл. 4, од-
ночасно дають надію на подальший аналіз, 
базований на множинній регресії гранич-
них величин. Але це вже виходить за межі 
поставленої мети та має стати напрямом по-
дальших досліджень у цій галузі.

Висновки та напрями подальших 
розвідок. Таким чином, доведено, що:

– провідну роль у підтриманні та 
зростанні ВВП Федеративної Республі-
ки Німеччина відіграє експорт або інший 
фактор, що дуже тісно пов’язаний з екс-
портом та змінюється синхронно з ним;

– при цьому динаміка експорту по-
значається на динаміці ВВП майже без за-
тримки у часі;

– кейнсіанські моделі економічного 
зростання не підтверджуються прикладом 
розвитку німецької економіки за період 
1982–2017 рр.

Подальше поглиблення моделі можли-
ве за рахунок її розвитку у бік дослідження 
множинної регресії граничних показників.
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The article explores the economic model of Germany’s development as an export-oriented country. Fac-
tors affecting German GDP development have been identified, as well as a link between exports and GDP. 

The article analyzes the dynamics of German GDP. Based on the assumption of the endogenous 
nature of the 2009 crisis, the list of possible transfer mechanisms of the crisis is analyzed:

– international trade;
– international investments;
– international labor migration;
– international scientific and technical cooperation;
– international economic policy coordination.
The article justifies that among all possible mechanisms that influence the dynamics of German 

GDP, export and investment should be considered the most important.
The possibility of constructing a multiple regression model is considered in the article. Pairwise correla-

tion coefficients between GDP, exports and investment were calculated. The coefficients were calculated tak-
ing into account the possible time lags for the calculation of interdependencies. On the basis of empirical data, 
it is found that time lags are likely to not exceed one year. Also, the results of the calculations indicate a signifi-
cant threat of collinearity in the construction of multiple regression, so multiple regression had to be abandoned.

Export dependence on GDP was analyzed. The regression equation y = 95.82733e0.000847x. From 
this model we can see that the equation has an exponential form. Elasticity coefficient constituted 
E = 1,736. Since the coefficient of elasticity is greater than 1, exports change by 1% results in GDP 
change by more than 1%. This is an argument in favor of exports as a leading factor in German GDP 
dynamics. Also it is significant, that the relationship between the indicators is very tough (R² = 0,9509). 
This indirectly indicates that other factors play a significantly smaller role than exports.

The article also tests a model built on the Keynesian assumption of the leading role of investment 
in the dynamics of national production. The paper hypothesized on investment as a factor of economic 
growth. This hypothesis was tested and rejected as having not been empirically confirmed.

To determine the leading factor for economic growth, the marginal values analysis was conducted. 
This type of analysis also confirmed the validity of the conclusion that exports play a decisive role in 
Germany’s economic growth. It was also found that the correlation between changes in exports and 
changes in investment activity in Germany is quite low. This allows us to make a number of further 
assumptions about the details of the export-GDP pair interaction mechanism.

Одержано 21.08.2019.
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ГЛОБАЛЬНЕ МАКРОСЕРЕДОВИЩЕ ФУНКЦІОНУВАННЯ 
ПІДПРИЄМСТВ ТРУБНОЇ ПРОМИСЛОВОСТІ У СКЛАДІ 

МЕТАЛУРГІЙНОГО КОМПЛЕКСУ УКРАЇНИ

У статті досліджено проблему, що стосується впливу факторів макросередовища на функ-
ціонування підприємств трубної промисловості в сучасній глобалізованій економіці. Авторами 
досліджено динаміку виробництва і експорту трубної продукції українськими підприємствами, 
а також тенденції розвитку світового ринку труб. Виявлено глобальні фактори впливу на трубну 
промисловість: попит на труби з боку нафтогазового комплексу, стан автомобілебудування, ма-
шинобудування і будівництва як провідних споживачів труб. За результатами регресійного ана-
лізу виявлено міру впливу цінового фактора і нецінових факторів на експорт трубної продукції з 
України. Виявлено домінування впливу цінового фактора протягом 2012–2018 рр. У той же час 
показано, що в першій половині 2019 р. обсяг експорту труб з України порівняно з аналогічним 
періодом 2018 р. зменшився на 0,1%, незважаючи на те, що індекс цін виробників трубної про-
дукції станом на 01 січня 2019 р. збільшився на 21,5% порівняно з аналогічним періодом 2018 р. 
Тобто на перше півріччя 2019 р. на експорт труб в основному впливали нецінові фактори.

З використанням методу PEST-аналізу виявлено фактори макросередовища, які позитивним 
та негативними чином впливають на обсяги виробництва та експорту труб українськими під-
приємствами. Визначено фактори макросередовища, які обумовили скорочення експорту труб з 
України в першому півріччі 2019 р., а саме: тимчасові захисні заходи щодо імпорту в ЄС сталевих 
виробів, прийняті у 2018 р.; рішення Європейської Комісії про продовження дії антидемпінгових 
мит на імпорт безшовних труб з України на наступні п’ять років; прийнята Росією в 2019 р. за-
борона на ввезення з України певних типів труб, зокрема для нафтопроводів. Зроблено висновки 
щодо впливу таких факторів у майбутньому, також пропонується підвищити конкурентоспро-
можність вітчизняних трубних компаній за допомогою інноваційного компонента, який зменшить 
загрози та дозволить повною мірою використовувати можливості глобального макросередовища.

Зроблено висновки щодо дії таких факторів у майбутньому та запропоновано підвищи-
ти рівень конкурентоспроможності вітчизняних трубних підприємств за рахунок інноваційної 
компоненти, що дозволить скоротити загрози і найбільш повно використати можливості гло-
бального макросередовища. 

Ключові слова: макросередовище, трубна промисловість, ринок труб, індекс цін ви-
робників, експорт трубної продукції, обмеження імпорту.
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Актуальність проблеми. Протягом 
XXI ст. глобальне макросередовище про-
мислових підприємств країн світу, в т.ч. 
України, характеризується турбулент-
ністю та невизначеністю. Значний вплив 
на діяльність підприємств здійснюють 
військові та політичні конфлікти, різно-
манітні економічні санкції, відродження 
протекціонізму, торговельні і валютні 
війни тощо. Ці фактори повною мірою 
впливають на металургійний комплекс, 
до складу якого входить трубна промис-
ловість. 

Беручи до уваги те, що металур-
гія відіграє стратегічну роль в економі-
ці провідних країн світу, а трубна про-
мисловість забезпечує функціонування 
нафтогазового комплексу (добування 
та транспортування нафти і газу), авто-
мобілебудування і машинобудування, 
будівництва та ін., дослідження впливу 
факторів макросередовища на діяльність 
трубних підприємств набуває особливої 
актуальності. Для України значущість 
таких досліджень визначається тим, що 
металургія забезпечує близько 28% при-
пливу валюти в Україну, а близько 70% 
трубної продукції експортується.

Аналіз останніх наукових дослі-
джень і публікацій. Сутність макросе-
редовища підприємства та зміст факторів 
макросередовища детально досліджені 
класиками маркетингу і менеджменту  
Ф. Котлером [1] і Ж.Ж. Ламбеном [2], а 

В статье исследована проблема влияния факторов макросреды на функционирование пред-
приятий трубной промышленности в современной глобализированной экономике. Авторами 
исследована динамика производства и экспорта трубной продукции украинскими предприятия-
ми, а также тенденции развития мирового рынка труб. Выявлены глобальные факторы влияния 
на трубную промышленность: спрос на трубы со стороны нефтегазового комплекса, состояние 
автомобилестроения, машиностроения и строительства как ведущих потребителей труб. По ре-
зультатам регрессионного анализа выявлена степень влияния ценового фактора и неценовых 
факторов на экспорт трубной продукции из Украины. С использованием метода PEST-анализа 
выявлены факторы макросреды, которые положительным и отрицательными образом влияют 
на объемы производства и экспорта труб украинскими предприятиями. Определены факторы 
макросреды, которые обусловили сокращение экспорта труб из Украины в первом полугодии 
2019 г. Сделаны выводы о действии таких факторов в будущем и предложено повысить уро-
вень конкурентоспособности отечественных трубных предприятий за счет инновационной 
компоненты, что позволит сократить угрозы и наиболее полно использовать возможности гло-
бальной макросреды.

Ключевые слова: макросреда, трубная промышленность, рынок труб, индекс цен про-
изводителей, экспорт трубной продукции, ограничение импорта.

також зарубіжними науковцями Р. Брен-
наном, П. Байнсом, П. Гарно та Л. Вос [3],  
Д. Кемпбеллом, Д. Едгаром і Дж. Стоунха-
узом [4] та ін. Науково-методичні підходи 
до оцінювання впливу макросередовища 
на діяльність промислового підприємства 
наведено О. Дейнегою [5].

Роль і місце металургійної галузі 
України на світовому ринку досліджено 
Т. Власюк [6], перспективи розвитку ме-
талургійної галузі розкрито В. Волковим 
та Л. Горошковою [7]. 

Кон’юнктуру світового ринку труб 
і глобальні фактори впливу на попит на 
труби розглянуто Г. Восвінкелем [8]. Су-
часні перспективи та пріоритети розвитку 
трубної промисловості України виявлено 
Ю. Орловською [9].

Водночас недостатньо вивчено фак-
тори глобального макросередовища, що 
впливають на підприємства трубної про-
мисловості України, в тому числі в кон-
тексті їх експортної діяльності. Тому ви-
явлення таких факторів та дослідження 
особливостей їх впливу на підприємства 
трубної промисловості України потребує 
особливої уваги з боку науковців.

Метою наукової роботи є визначен-
ня факторів макросередовища та характе-
ру їх впливу на виробництво та експорт 
продукції підприємств трубної промисло-
вості України.

Виклад основного матеріалу до-
слідження. Для провідних країн світу   – 
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США, ЄС, Японії, Китаю та ін. металур-
гійний комплекс, до складу якого входить 
трубна промисловість, відіграє стратегіч-
ну роль у контексті національної безпе-
ки, є джерелом зайнятості та доходів для 
значної частини населення. Саме страте-
гічним значенням металургії для націо-
нальної безпеки США Д. Трамп обґрун-
тував введення захисних заходів на ринку 
сталевої продукції. Крім безпосереднього 
внеску металургії у ВВП, існують непря-
мі ефекти від суміжних галузей  – тих, що 
пов’язані з видобутком та постачанням 
сировини та енергоресурсів (руда, вугіл-
ля, металевий брухт), будівельних, тран-
спортних послуг тощо. Сюди включено і 
споживчі витрати співробітників і компа-
ній суміжних галузей. Так, в країнах ЄС 
валова додана вартість, яку створює мета-
лургія з урахуванням суміжних галузей, в 
6,2 раза вища, ніж від діяльності лише ме-
талургії. В ЄС кількість працівників, за-
йнятих у суміжних галузях, в 6,7 раза вища, 
ніж безпосередньо в металургії. У США 
цей показник становить 4,1, а в Індії  – 
5,8 [10]. 

Виробництво сталі у світі в 2018 р. 
зросло на 4,6% і досягло 1808,6 млн т [11]. 
Частка світового виробництва труб серед 
основних видів металопродукції складає 
близько 7,7% [9, с. 168].

Металургійна галузь протягом три-
валого часу була базовою для економі-
ки України. До середини 2000-х років 
на частку чорної металургії припадало 
близько 40% експорту. У 2011 р. було 
вироблено 35332 тис. т сталі, але внаслі-
док загострення конкуренції на світових 
ринках та кризових явищ у національній 
економіці ситуація суттєво погіршилася. 
Виробництво сталі щороку скорочува-
лось, і у 2017 р було вироблено лише 21,3 
млн т, що стало найменшим показником 
з часу здобуття незалежності. Значні ви-
робничі потужності опинились на тимча-
сово непідконтрольній території. Частка 
металургії в експорті у 2013–2017 рр. ко-
ливалась на рівні 23–25%, а частка у ВВП 
скоротилася у 2016 р. порівняно з 2007 р. 
більше ніж у два рази  – з 5,7 до 2,3% [12]. 
Втім, з урахуванням суміжних галузей 

цей показник склав 11,8%, що свідчить 
про збереження металургією важливої 
ролі в економіці. Металургія забезпечує 
близько 28% припливу валюти в Украї-
ну, що у 2017 р. становило 12,2 млрд дол. 
США. Крім того, гірничо-металургійний 
комплекс забезпечує Україні 19,4% капі-
тальних інвестицій у промисловості, а ме-
талургія та суміжні галузі забезпечують 
зайнятість 9,2% найманих працівників 
[10]. До 2016 р. Україна входила до десят-
ки провідних світових виробників сталі, а 
наразі посідає 12–13 позиції в цьому рей-
тингу [11].

У 2018 р. металургійні підприємства 
України подолали довгостроковий спад-
ний тренд і продемонстрували зростання. 
Обсяг виробництва чавуну склав 20,53 
млн т (+4% до попереднього року); сталі  
– 21,36 млн т (+0,3%) та прокату  – 18,45 
млн т (+3%). [13]. Зростання відбуло-
ся за рахунок зовнішніх ринків. Експорт 
чорних металів зріс на 14,6% порівняно 
з попереднім роком, а експорт виробів 
з чорних металів   – на 23,8%. У 2019 р. 
зростання тривало, за січень-травень ви-
робництво сталі зросло на 7%, чавуну   –  
2%, прокату  – на 3% [14].

Отже, зростання металургії, як і ра-
ніше, здатне дати поштовх для всієї еко-
номіки України. Водночас трубна про-
мисловість, що демонструє динамічне 
зростання та експортну активність вищу, 
ніж металургія в цілому, заслуговує на 
особливу увагу.

В Україні виробництво труб у 2007 р. 
становило 2,8 млн т, близько 70% яких 
було експортовано [9, с. 167]. Скорочення 
протягом наступних років було обумовле-
не світовою фінансово-економічною кри-
зою, недостатнім попитом на труби всере-
дині країни і труднощами з просуванням 
продукції на зарубіжні ринки, зокрема 
антидемпінговими розслідуваннями про-
ти України з боку низки країн. Якщо в 
2011 р. виробництво сталевих труб зросло 
відносно попереднього року на 26%  – до 
2,222 млн т за рахунок післякризового 
відновлення, то у 2012–2013 рр. відбулось 
скорочення відповідно на 9 та 20%,  – до 
1,615 млн т. У 2015 р. випуск труб знову 
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скоротився до 852 тис. т, а у 2016 р.  – до 
620 тис. т. Тобто за 9 років виробництво 
труб скоротилось на 78%, так само скоро-
тились обсяги експорту.

Зростання виробництва і експор-
ту труб відновилося у 2017–2018 рр. під 
впливом припинення тривалого спаду в 
національній економіці та підвищуваль-
них тенденцій світового ринку. Обсяг 
ВВП у 2017 р. зріс на 2,5%. Основні труб-
ні підприємства України у 2018 р. збіль-
шили виробництво сталевих труб на 5,2% 
порівняно з 2017 р.  – до 1 млн 102,6 тис. т. 
З них 657 тис. т було експортовано (табл. 
1). Експорт сталевих труб у вартісному 
вираженні збільшився на 29,9% і склав 
737,852 млн дол. США [15]. Це найвищий 
показник за останні чотири роки (табл.1). 

Таблиця 1 
Експорт сталевих труб з України, тис. т 

Продукція
Рік

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
ТРУБИ З 

ВУГЛЕЦЕВОЇ 
СТАЛІ

1502,75 1134,02 926,31 565,87 479,13 597,30 624,92

Безшовні: 652,16 584,82 494,27 327,87 274,35 384,41 424,89
–магістральні 66,98 83,58 73,83 81,98 63,45 78,42 87,83

–бурильні 1,61 1,23 0,97 1,11 0,19 0,27 0,18
–інші 

нафтогазопромислові 269,37 237,82 217,64 70,75 52,05 125,34 152,36

–прецизійні 6,71 8,27 7,92 5,72 7,43 10,08 9,71
–інші безшовні 307,48 253,91 193,87 168,30 151,23 170,29 174,81
Труби великого 

діаметра: 468,57 267,33 242,73 71,40 7,62 8,71 9,68

–магістральні 433,56 242,92 232,71 71,40 7,62 8,71 9,68
–інші 35,01 24,40 10,02 2,59 2,40 6,25 5,35
Зварні 382,02 281,88 189,31 166,60 197,16 204,18 190,34

ТРУБИ З 
НЕРЖАВІЮЧОЇ 

СТАЛІ
16,83 18,98 22,39 19,88 17,23 19,61 21,70

ТРУБИ З ІНШОЇ 
ЛЕГОВАНОЇ СТАЛІ 23,80 19,50 10,40 8,43 9,48 12,99 10,42

УСЬОГО 
СТАЛЕВИХ ТРУБ 1543,37 1172,50 959,11 594,18 505,83 629,90 657,04

Складено за: [15].

Динаміку обсягів експорту стале-
вих труб загалом і за основними видами 
в 2012–2018 рр. показано на рис. 1. Най-
більше скоротився експорт труб великого 
діаметра, що стало провідним фактором 
скорочення експорту сталевих труб май-
же в три рази.

Експорт безшовних труб, у т.ч. на-
фтогазопромислових, поступово вихо-
дить на рівень 2012 р., тоді як експорт 
безшовних магістральних труб протягом 
усього періоду не показав значних коли-
вань.

За січень-травень 2019 р. виробни-
цтво трубної продукції зросло на 7% і 
склало 480 тис. т [14]. Водночас експорт 
труб незначно скоротився порівняно з 
аналогічним періодом 2018 р. Частка екс-
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Рис. 1. Обсяг експорту сталевих труб, тис. т, 2012–2018 рр. 
Складено за: [15].

 

 
 

порту труб в обсязі зовнішньої торгівлі 
України складає 1,41% [16]. На зарубіж-
них ринках реалізується 60% виробленої 
трубної продукції. Основними спожива-
чами українських труб є США, Німеччи-
на, Росія і Польща.

Основні виробники труб в Украї-
ні  – Інтерпайп Ніко Тьюб, Інтерпайп НТЗ, 
Інтерпайп НМТЗ, ММК ім. Ілліча, ДМЗ 
Комінмет, НВО «Трубосталь», компанія 
«Сентравіс» (ПрАТ «Сентравіс Продакшн 
Юкрейн»), Дніпровський трубний завод, 
Павлоградський трубний завод «Славсант».

Переважна частка виробництва і екс-
порту трубної продукції належить підпри-
ємствам промислової компанії Інтерпайп. 
Станом на 2018 р. компанія забезпечила 
60,6% виробництва та 74,4% експорту ме-
талевих труб України [18]. 

Продажі трубної продукції компанії 
Інтерпайп у 2017 р. зросли на 31% порівня-
но з 2016 р. і склали 595 тис. т. Постачання 
труб на український ринок зросло за цей пе-
ріод на 29%  – до 148 тис. т [17]. У 2018 р. 
порівняно з 2017 р. продажі трубної про-
дукції збільшилися на 12% і склали 668 тис. 
т, а постачання труб на український ринок 
зросло на 22% і склало 179 тис. т [18].

Провідний вітчизняний експортер 
труб компанія «Інтерпайп» реалізує 

більше 70% виробленої трубної продук-
ції на ринках США, країн Європи, СНД, 
Близького Сходу та Азії. Частка України в 
структурі продажів труб компанії за 2018 р. 
зросла на 2% порівняно з попереднім роком 
і сягнула 27%. Частка Європи склала 25%, 
США  – 19, СНГ  – 17, Близького Сходу та 
Азії  – 12%. Частки Європи і США зросли 
порівняно з попереднім роком відповідно 
на 2 і 6%. У свою чергу, частка СНГ ско-
ротилась на 6%, Близького Сходу та Азії  – 
на 2% [18].

Слід зазначити, що на зарубіжних 
ринках також реалізується 90% продукції 
компанії «Сентравіс»,  – одного з найбіль-
ших в Європі спеціалізованих підприємств 
з виробництва безшовних нержавіючих 
труб, що посідає за обсягами реалізації в 
названому сегменті 1-ше місце в СНД, 4-те 
місце в ЄС та 9-те місце у світі [19].

Таким чином, експортна орієнтація 
провідних виробників і експортерів труб 
обумовила високу залежність трубної 
промисловості України від кон’юнктури 
світового ринку трубної продукції, зокре-
ма цін на труби.

Тому для розроблення стратегій на 
рівні галузі та окремих компаній-експорте-
рів з метою прийняття ефективних управ-
лінських рішень необхідно проаналізувати 
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основні тенденції розвитку, а також усві-
домити основні фактори, що визначають 
кон’юнктуру світового ринку труб.

У такому контексті, перш за все, слід 
розглянути глобальні економічні фактори, 
що впливають на функціонування трубної 
промисловості та світовий ринок труб. По-
перше, це   – попит на трубну продукцію. 
Споживачами на світовому ринку трубної 
продукції є підприємства, що діють у сек-
торах промисловості, показаних у табл. 2, 
де також наведено відсоткові частки спо-
живання труб кожним сектором.

Найбільшим споживачем є нафтога-
зовий комплекс, підприємства якого ство-
рюють попит на труби нафтогазового сор-
таменту OCTG (oil country tubular goods)  
– бурильні, обсадні, насосно-компресорні, 
що застосовуються на нафтогазових уста-
новках для буріння, обладнання та експлу-
атації свердловин при видобутку нафти і 
газу, а також на лінійні, або магістральні 
труби, призначені для транспортування на-
фти і газу. Звідси, обсяг споживання труб 
OCTG залежить від кількості та потужнос-
ті нафтогазових установок в окремих краї-
нах і у світі, а також від глибини буріння. У 
свою чергу, дослідники вказують на залеж-
ність кількості нафтогазових установок від 
ціни на нафту [8, с. 10]. Таким чином, до-
слідження факторів впливу та динаміки цін 
на нафту дозволяє зробити певні прогнози 
щодо майбутньої кон’юнктури ринку труб.

Значною мірою на ціни енергоносіїв 
впливають політичні рішення, що обумов-

Таблиця 2 
Сектори промисловості  – споживачі трубної продукції у світі

Сектор промисловості Частка,%

Нафтогазовий комплекс 51
Автомобілебудування 15
Машинобудування 9
Будівництво 5
Енергетика 1
Нафтохімія 1
Інші 18
Усього 100

Складено за [8, с. 8–9].

лює високу волатильність таких цін. На-
приклад, після тривалого зростання цін 
на нафту з початку 2016 р. (30 дол. США 
за барель) до жовтня 2018 р. (85 дол. 
США за барель), ціна нафти Brent за два 
місяці скоротилася і у грудні дорівнюва-
ла 50,5 дол. США, а у квітні 2019 р. вже 
становила 74 дол. США за барель. За да-
ними Міністерства енергетики США, на 
піку ціни добовий обсяг добутку нафти у 
США зріс на 400 тис. і досягнув 11,6 млн 
барелів щодня. Росія і Саудівська Аравія 
також наростили видобуток відповідно 
до 11,54 і 10,5 млн барелів на добу [20]. 
Світ опинився перед перспективою пе-
ревиробництва нафти, для запобігання 
чому було прийнято низку політичних 
рішень. Зокрема, США запровадили 
санкції проти Ірану і Венесуели. Внаслі-
док скорочення пропозиції ціни на нафту 
зросли і деякий час утримувались, але у 
травні-червні 2019 р. знову продемон-
стрували спадний тренд. Тому наступ-
ним політичним рішенням стало чергове 
погодження Росією і ОПЕК скорочення 
видобутку нафти до квітня 2020 р. Вола-
тильність цін на ринку нафти зберігаєть-
ся, що ускладнює прогнозування дина-
міки цін на енергоносії та кон’юнктури 
ринку труб OCTG.

Політичні фактори також значно 
впливають на ринок магістральних труб 
для прокладання і експлуатації газо- і на-
фтопроводів. Існує низка проектів трубо-
проводів в Європі, Америці та Азії. Навко-
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ло них ведуться дискусії політичного та 
екологічного змісту. Так, створення Пів-
нічного потоку-2 для транспортування газу 
з Росії до країн Європи підлягає значному 
політичному тиску, зокрема, з боку адмі-
ністрації США, ОБСЄ тощо. Незважаючи 
на підтримку Д. Трампом проекту трубо-
проводу Keystone XL, який транспортува-
тиме нафту з Канади до нафтопереробних 
центрів США, існує значний опір з боку 
активістів-екологів. В Азії проекти трубо-
проводів, потрібних для обслуговування 
нафтохімічних комплексів у Малайзії та 
Індонезії, також викликають окремі запе-
речення. Усе це унеможливлює впевнене 
прогнозування розвитку трубопроводів і 
попиту на магістральні труби.

Другим за обсягом споживачем труб у 
світі є автомобільна промисловість з част-
кою 15%. Слід визнати, що незважаючи на 
певне скорочення обсягів продажів у 2018–
2019 рр., ринок автомобілів загалом є ста-
більним. Експерти передбачають зростання 
ринку автомобілів протягом 2020–2021 рр. 
[8, с. 10]. Водночас зростання популярності 
електромобілів негативно впливає на ви-
робництво труб, які використовуються пе-
реважно в двигунах внутрішнього згоряння.

Продажі автомобілів за регіона-
ми різняться. Ринки окремих країн, на-
приклад Росії, Бразилії та Індії у 2018 р. 
зростали відповідно на 15, 13 і 7%. У 
свою чергу, в Японії продажі автомобілів 
скоротились на 11%. Найбільші світові 
ринки   – США, Європа та Китай показа-
ли «нульове» зростання [8, с. 11]. Втім, 
автомобільна промисловість є важливою 
сферою інтересів виробників труб.

Машинобудування споживає 9% від 
загального обсягу виробництва труб. Завдя-
ки тому, що сфера застосування труб тут є 
надзвичайно широкою, ринок труб у цьому 
сегменті є стабільним і час від часу зростає. 

Доволі привабливим сектором є будів-
ництво, яке споживає 5% труб, що вироб- 
ляються. Сфера будівництва, як правило, 
зростає одночасно із зростанням ВВП. Тру-
би широко використовуються у будівництві 
багатоповерхових «башт», мостів тощо. 
Збільшення обсягів будівництва висотних 
будівель житлового та офісного призначен-

ня у «нових» економіках і країнах, що роз-
виваються, так само як розвиток дорожньої 
інфраструктури, зокрема будівництво но-
вих мостів, є сприятливим фактором розви-
тку трубної промисловості.

Перелічені ринки ставлять високі вимо-
ги до якості кінцевого продукту. Крім того, 
цілий комплекс вимог стосується технології 
виробництва, систем контролю якості труб, 
а також стратегій маркетингу і управління, 
спрямованих на задоволення споживачів.

Вагомий вплив на пропозицію і ціни на 
ринку труб здійснюють протекціоністські 
бар’єри. Тривають торговельні війни між 
США і ЄС. У відповідь на введення США 
у травні 2018 р. нових імпортних тарифів 
на сталь з країн ЄС, Канади та Мексики у 
розмірі 25%, Європейська комісія прийняла 
рішення щодо запровадження захисних за-
ходів щодо металопродукції. Йдеться про 
тимчасові обмеження на імпорт сталі і ви-
робів з металів на територію ЄС. Обмеж-
увальні заходи були введені для того, щоб 
запобігти переорієнтації потоків метало-
продукції з різних країн світу до ЄС замість 
США і таким чином уникнути надлишкової 
пропозиції сталі та виробів з неї на ринку 
ЄС. Захисні заходи щодо імпорту стосу-
ються 23 категорій товарів зі сталі, зокрема 
газопровідних труб. Щодо кожної категорії 
будуть вводитися мита в розмірі 25% тільки 
після того, як імпорт з цієї категорії пере-
вищить середній показник за останні три 
роки. Обмеження торкнулися підприємств 
з Китаю, Індії, Росії, України, Південної Ко-
реї і Туреччини, які активно працюють на 
європейському ринку [21]. Такі обмеження 
імпорту українських труб до ЄС не єдині: 
до введення названих вище захисних мит до 
української трубної продукції в ЄС застосо-
вувалися антидемпінгові заходи щодо без-
шовних труб у вигляді мита 12,3%; 25,7 і 
13,8% залежно від експортера.

Ще одним важливим фактором, що 
впливає на обсяг продажів труб у світі, є об-
мінні курси валют. Девальвація китайського 
юаня відносно долара США, що триває, ста-
ла причиною різкого загострення торгової 
війни між КНР і США. З початку 2018 р. 
юань втратив 6,5% вартості до долара США, 
а коли було оголошено про введення Китаєм 
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і США взаємних мит, вартість юаня впала 
ще на 10%. У жовтні 2018 р. курс китайсько-
го юаня відносно долара знизився до най-
нижчого рівня за останні 10 років [22].

Протягом 2017 р. курс євро відносно 
долара США зріс з 1,05 до 1,25 дол. за 1 
євро. А з квітня до листопада 2018 р. втра-
тив 10% і становив близько 1,13 долара 
США за євро. Це суттєво вплинуло на об-
сяги експорту з ЄС та США. Основними 
факторами впливу на обмінний курс євро 
є вибори в Європарламент та Брекзіт. 

Зміна обмінного курсу євро віднос-
но китайського юаня відбувалась майже 
синхронно зі зміною курсу відносно до-
лара США. У 2017 р. євро набрав близько 
21% вартості відносно юаня, а у 2018 р. 
втратив 22%, що стимулювало імпорт з 
ЄС до Китаю і скоротило зворотний потік 
товарів. Втім, у 2019 р. євро знову підви-
щив свою вартість на 13% відносно юаня. 
Отже кон’юнктура світового ринку труб 
і ціни на труби значною мірою залежать 
від відносин між США і Китаєм.

Розвиток названих вище секторів про-
мисловості позитивно впливає на вироб-
ництво труб у світі, яке впевнено зростало 
до 2015 р., коли перевищило 171000 тис. т. 
Скорочення виробництва металевих труб 
у 2016 р. до 167000 тис. т було помітним у 
США, країнах СНД та решті світу. У 2017 р. 
зростання відновилось. Усі країни  – осно-
вні виробники труб наростили обсяги ви-
робництва, яке в 2018 р. знову досягло 
170000 тис. т [8, с. 12]. Порівняння обсягів 
виробництва труб у розрізі країн і регіонів 
показали, що провідним виробником труб у 
світі (близько 58%) є Китай. Приблизно по 
6% виробляють США, країни ЄС та СНД, 
3%  – Японія і 1%  – Індія. Близько 20% ви-
робництва труб припадає на інші країни.

Завдяки зростанню виробництва на-
фти і протекціоністським заходам виробни-
цтво труб у США зросло за рік на 51,6% з 
7845 тис. т у 2016 р. до 11892 тис. т у 2017 р., 
для чого були задіяні недовантажені та роз-
консервовані старі виробничі потужності. 
Крім того, майже 7000 тис. т сталевих труб 
було імпортовано в США [8, с. 14], що є ви-
соким показником. Експерти проголошу-
ють, що тренд зростання може закріпитися, 

якщо виробники труб будуть інвестувати в 
новітні технології, підвищення продуктив-
ності та забезпечення якості. Інакше після 
скасування торговельних бар’єрів трубні 
підприємства не витримають конкуренції та 
будуть вимушені скоротити виробництво.

У 2018 р. зростання тривало, най-
більший приріст виробництва труб в об-
сязі 2500 тис. т продемонстрував Китай, 
приріст 1350 тис. т  – США.

Найбільші коливання обсягів вироб-
ництва відбулися в сегменті безшовних 
труб. У період з 2014 р. по 2016 р. світо-
ве виробництво скоротилось майже на 
20%   – з 48000 тис. т до 38000 тис. т. У 
2017 р. відновилось зростання, темп яко-
го становив 4% на рік. У 2018 р. темпи 
зростання виробництва безшовних труб 
пришвидшились за рахунок Індії (32%) та 
США (17%). Нижчими темпами зростало 
виробництво в Японії (6%), країнах СНД 
(4%) та Китаї (2%). Інші країни показали 
зростання на 15% [8, с. 14]. Однак за цей 
час не було досягнуто навіть рівня 2012 р.

Світове виробництво зварних труб 
діаметром меншим за 406 мм, які склада-
ють найбільший продуктовий сегмент на 
ринку труб, з середнім темпом прирос-
ту 5–10% на рік, збільшилось у 2018 р. 
на 5%. Це відбулось переважно завдяки 
США та Китаю. Найбільшим виробни-
ком є Китай   – майже 60 000 тис. т на 
рік. США та країни ЄС виробляють при-
близно по 8000 тис. т на рік. Менша част-
ка належить країнам СНД, Японії, Індії  
та ін.

У свою чергу, виробництво зварних 
труб діаметром більшим за 406 мм, які ви-
користовуються для будівництва трубо-
проводів великого діаметра та складають 
меншу частку ринку, щорічно становить 
близько 22000 тис. т. З них майже 35% 
виробляє Китай, близький обсяг виробля-
ють США, ЄС, Японія, СНД та Індія, ще 
30%  – інші країни. Слід згадати про роль 
політичних рішень стосовно будівництва 
трубопроводів (нафто- і газопроводів), 
отже, вплив політичних факторів на на-
званий сегмент ринку труб є дуже зна-
чним. У 2018 р. лише виробники США 
були здатні подолати негативний вплив 
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політичних факторів та забезпечили зрос-
тання виробництва цього сортаменту 
труб на 19%. У свою чергу, інші країни 
та регіони скоротили виробництво: Ки-
тай на 15%, Японія на 7, ЄС на 2, країни 
СНД приблизно на 1% [8, с. 15]. Такий 
тренд відображає скорочення попиту на 
магістральні труби під впливом політич-
них рішень та введення мит з боку США. 
Виграш отримують окремі виробники, 
які надають унікальні торгові пропозиції 
завдяки впровадженню найсучасніших 
технологій.

Динаміку індексу цін світових ви-
робників у секторі металевих і сталевих 
труб за період 2009–2019 рр. показано на 
рис. 2. Наведені дані підтверджують твер-
дження щодо волатильності цін на трубну 
продукцію.

Із січня 2018 р. відбувається зрос-
тання світових цін на трубну продукцію, 
про що свідчить підвищення індексу цін 
виробників у секторі труб з чорного мета-
лу і сталі на початок 2019 р. з 288 до 350, 
тобто майже на 23%. Досягнутий рівень 
цін є найвищим за останні 10 років.

Таким чином, ринок труб зростає. 
Проте як політичні фактори, так і нові 
технології добування нафти і газу, зокре-

Рис. 2. Динаміка індексу цін виробників у секторі металевих і сталевих труб,  
2009–2019 рр.

Побудовано за [23].

ма видобуток сланцевої нафти і газу, гли-
боководний видобуток нафти, добування 
піщаної нафти тощо є джерелами ринко-
вої невпевненості та несуть загрози для 
трубної промисловості.

Цінова конкуренція з боку країн з 
низькими витратами виробництва ви-
магає високотехнологічних рішень від 
країн з вищими витратами виробни-
цтва. Країни, що мають великі ринки, 
зокрема США та ЄС, запроваджують 
мита для протидії імпортерам. Кожний 
виробник має вдосконалювати вироб-
ництво та розробляти ефективні стра-
тегії для кращого задоволення спожи-
вачів, підвищення продуктивності та 
скорочення виробничих витрат і, таким 
чином, забезпечення конкурентоспро-
можності.

Досліджено залежність обсягів екс-
порту сталевих труб з України (Y) від рів-
ня цін (індексу цін виробників у трубній 
промисловості) на світовому ринку (X), 
методом регресійного аналізу для періоду 
2012–2018 рр. (табл. 3)

Визначену лінійну залежність з по-
будовою лінійного тренду для обраної 
статистичної сукупності графічно зобра-
жено на рис. 3.
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Таблиця 3 
Індекс цін виробників у трубній промисловості та експорт труб з України, 2012–2018 рр.

Рік Індекс цін виробників  
у трубній промисловості*, X

Експорт сталевих труб  
з України, тис. т, Y

2012 325,6 1543,37
2013 307,4 1172,5
2014 299,5 959,11
2015 295,3 594,18
2016 248,7 505,83
2017 270,7 629,9
2018 288,0 657,04

*для світового ринку
Складено за даними: [15; 23].

Лінійне регресійне рівняння має та-
кий вигляд:

Y = 12,94 X  – 2896,1		  (1)
R² = 0,7296.
Лінійне регресійне рівняння (1) 

демонструє позитивний статистичний 
зв’язок між обсягом експорту сталевих 
труб з України та індексом цін виробни-
ків. Міру апроксимації побудованої ре-
гресії R²=0,7296 можна інтерпретувати 
стандартним чином: залежність між обся-
гом експорту сталевих труб з України та 

Рис. 3. Залежність обсягів експорту труб з України (Y) від індексу цін виробників  
трубної промисловості (X), лінійний тренд, 2012–2018 рр. 

 

 
 

індексом світових цін на труби на 72,96% 
обумовлена ціновим чинником, а на 
27,04%   – іншими, неціновими фактора-
ми. Таким чином, можна зробити висно-
вок про високий вплив цінового фактора 
на експорт трубної продукції з України.

Водночас, незважаючи на зростання 
індексу світових цін виробників трубної 
промисловості станом на 01.01.2019 р. по-
рівняно з аналогічним періодом 2018 р. з 
288 до 350, тобто на 21,5%, експорт труб 
вітчизняними підприємствами загальму-
вався. У першому півріччі 2019 р. обсяг 
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експорту труб не тільки не зріс, а навіть 
скоротився порівняно з аналогічним пе-
ріодом 2018 р. на 0,1%   – до 327,5 тис. 
т. У вартісному вираженні експорт труб 
знизився на 0,2% до 359,7 млн дол. США 
[16]. Тобто в першому півріччі 2019 р. на 
експорт труб впливали переважно неціно-
ві фактори.

Для більш повного усвідомлення 
факторів, що впливають на експорт труб-
ної продукції України, необхідно виявити 
і дослідити фактори макросередовища віт- 
чизняних трубних підприємств.

Аналіз зовнішнього середовища 
дозволяє контролювати зовнішні щодо 
підприємства чинники, аби визначити 
можливості і загрози. Фактори макросе-
редовища, з якими стикається підприєм-
ство, можна узагальнити за допомогою 
PEST-аналізу. Це  – інструмент стратегіч-
ного аналізу, призначений для виявлення 

Таблиця 4 
PEST-аналіз підприємства трубної промисловості України

Фактор Можливі напрями змін Вплив на підприємство (+ 
позитивний,  – негативний)

Р  – Політико-правові
Політична напруженість у світі 
обумовлює санкції США щодо 
Ірану та Венесуели (2018–2019 
рр.). Скорочення пропозиції 
призводить до зростання цін на 
нафту

Збереження політичної 
напруженості та продовження 

санкцій. Зростання цін 
приводить до збільшення 
видобутку нафти іншими 

країнами

+ Підвищення попиту на труби 
нафтогазового сортаменту 

OCTG

2019 р.: погодження Росією і 
ОПЕК скорочення видобутку 
нафти до квітня 2020 р.

Створює можливості для 
збільшення видобутку 

компаніями США, зокрема 
такими, що добувають сланцеву 

нафту 

+ Скорочення попиту на 
труби з боку Росії і ОПЕК, 

підвищення попиту на труби 
OCTG від нафтодобувних 

компаній інших країн, зокрема 
США

Захисна торговельна політика 
США, ЄС та інших країн на 
ринку труб, впровадження мит та 
інших торговельних бар’єрів для 
захисту від імпорту. 
2018 р.  – обмеження на імпорт 
сталі та металопродукції з 
України в ЄС, введення мит 25%

Збереження захисних 
заходів, збільшення обсягів 
внутрішнього виробництва 

труб для потреб економік країн, 
що захищають свої ринки, 

зокрема США та ЄС

– Скорочення доступу на 
ринки з високими захисними 

бар’єрами. Посилення 
конкуренції виробників труб на 

світовому ринку 

Введення низкою країн 
антидемпінгових мит на труби 
українського виробництва

Подовження дії 
антидемпінгових заходів – Скорочення обсягів експорту

2018 р. Євросоюз ухвалив 
рішення на п’ять років 
продовжити антидемпінгові 
мита 12,3–25,7% на імпорт 
безшовних труб з України 

Збереження дії 
антидемпінгових заходів

– Скорочення експорту труб 
в ЄС завдяки введенню 
антидемпінгових мит

політичних (P), економічних (E), соці-
альних (S) і технологічних (T) складових 
макросередовища, які впливають на ді-
яльність підприємства. Для підприємств, 
що здійснюють інтернаціоналізацію своєї 
діяльності, при виконанні PEST-аналізу 
необхідно враховувати фактори, які діють 
як у межах національної економіки, так і 
в міжнародному середовищі.

Методика PEST-аналізу часто вико-
ристовується для оцінки ключових ринко-
вих тенденцій галузі, а результати корисні 
для підприємства в контексті визначення 
загроз і можливостей, які виникають те-
пер та в майбутньому.

Визначимо за допомогою PEST-
аналізу вплив факторів макросередовища 
на підприємства трубної промисловості 
України, які реалізують свою продукцію 
як на внутрішньому, так і на зовнішньому 
ринках (табл. 4).
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Фактор Можливі напрями змін Вплив на підприємство (+ 
позитивний,  – негативний)

З липня 2019 р. закінчення 
терміну дії Угоди зі США 
про цінові зобов’язання щодо 
української трубної продукції 

Укладання нової угоди 
малоймовірне з урахуванням 
протекціоністської політики 

США

– Скорочення експорту труб 
в США завдяки введенню 

антидемпінгових мит

Вибори президента України і 
Верховної Ради. Курс уряду на 
реформи

Реформи у сферах 
оподаткування, митного, 

валютного режимів
Характер впливу залежатиме 

від змісту реформ

Конфлікт України з Росією 
триває з 2014 р. У 2018 р. 
Росією введені санкції 
щодо холдингу EastOne 
Group, до складу якого 
входить «Інтерпайп». 2019 
р.  – заборона Росії на імпорт 
з України окремих видів труб, 
зокрема для нафтопроводів 

Відновлення масштабних 
постачань труб на ринок 

Росії так само як постачань 
російського газу за низькою 
ціною протягом майбутніх 

років не передбачається

– Значне скорочення частки 
на одному з головних ринків 
збуту  – Росії. Подорожчання 

енергоносіїв

Тимчасова окупація Донбасу і 
втрата значної сировинної бази 
(вугілля) для металургії

Імпорт вугілля за високою 
ціною буде тривати

– Підвищення витрат 
виробництва

Міжнародна економічна 
інтеграція; створення ЗВТ 
Україна–ЄС

Згідно з умовами ЗВТ Україна–
ЄС встановлено квоти на 
безмитний імпорт труб з 

України до ЄС

+ Можливість експорту труб в 
ЄС у межах квот

– Посилення конкуренції з боку 
європейських виробників

Е  – Економічні

Висока волатильність світових 
цін на нафту

Волатильність цін на нафту 
буде зберігатись

– Ускладнено довгострокове 
планування діяльності 

підприємства

Зростання видобутку нафти у 
США

У зв’язку з розробкою родовищ 
сланцевої нафти та захисними 
заходами щодо внутрішнього 

ринку США видобуток нафти і 
попит на труби буде зростати

+ Можливість збільшити 
постачання труб OCTG в США

Будівництво нафтопроводів і 
нафтових терміналів 

У зв’язку зі збільшенням США 
видобутку сланцевої нафти і 
намірами збільшити експорт 

нафти виникає потреба в 
будівництві великої кількості 

нафтопроводів

+ Збільшення попиту на труби 
OCTG з боку США

Стабільний розвиток 
автомобілебудування, 
будівництва і 
машинобудування у світі

Стабільний попит на 
світових ринках на труби 
для автомобілебудування, 

будівництва і 
машинобудування

+ Стабільний попит на труби 
відповідних сортаментів

Розбудова інфраструктури та 
висотних будівель у країнах, 
що розвиваються, та «нових 
економіках»

Зростання попиту на труби для 
будівництва 

+ Зростання попиту на труби 
відповідних сортаментів

Зміни обмінних курсів 
провідних світових валют 

Валютні війни триватимуть з 
метою створення сприятливих 

умов для експорту з певних 
країн

– Підвищення міжнародної 
конкурентоспроможності 

окремих зарубіжних виробників 
труб 

Висока облікова ставка НБУ, 
високі ставки кредитування від 
комерційних банків

Дуже повільне скорочення 
облікової ставки НБУ

– Нестача коштів для 
інвестицій та інноваційної 

діяльності

Продовження табл. 4 
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Фактор Можливі напрями змін Вплив на підприємство (+ 
позитивний,  – негативний)

Припинення економічного 
спаду в Україні. Зростання 
ВВП в 2016–2017 рр. склало 
відповідно 2,3 і 2,5%

Прогноз НБУ щодо зростання 
ВВП: 2019 р.  – 3%;  

2020 р.  – 3,2; 2021 р.  – 3,7%
+ Можливе зростання 
внутрішнього попиту

Скорочення індексу 
промислового виробництва

Промислове виробництво не 
має стимулів для зростання при 
високій обліковій ставці НБУ

– Низький попит на труби на 
внутрішньому ринку

Обмінний курс гривні
Стабілізація обмінного курсу, 

продовжується зміцнення 
гривні

+ Позитивний вплив на витрати 
виробництва. 
– Скорочення 

конкурентоспроможності 
вітчизняних експортерів на 

світових ринках

Інфляційні процеси в Україні Скорочення інфляції порівняно 
з 2018 р.

+ Зростання реальних доходів 
населення

Високі ціни на газ та 
енергоносії в Україні Скорочення цін не очікується – Високі витрати виробництва

Занепад житлово-комунального 
господарства в Україні

Низька ефективність 
реформування ЖКХ 

– Низький попит на труби з 
боку ЖКХ

Динаміка доходів населення 
України

Реальні доходи населення 
в 2018 р. зросли на 9,9%  

порівняно з 2017 р. Однак, на 
думку експертів, у найближчі 
3–5 років обсяги житлового 
будівництва залишаться на 
існуючому рівні +/– до 15% 

існуючих обсягів

+ Зростання внутрішнього 
попиту на труби для 

будівництва

S  – Соціальні

Скорочення загальної кількості 
населення

Зменшення кількості фахівців 
і робітників у промислових 

регіонах, скорочення попиту на 
житло та споживчі товари 

– Дефіцит кваліфікованих 
кадрів, скорочення попиту з 
боку будівництва та інших 

секторів на продукцію трубної 
промисловості

Трудова міграція за межі 
України

Виїзд кваліфікованої робочої 
сили за кордон буде тривати 

– Дефіцит кваліфікованої 
робочої сили

Виїзд молоді з України за 
кордон для навчання та 
подальшого проживання

Збільшення виїзду молоді за 
кордон є основою майбутнього 
дефіциту кваліфікованих кадрів

– Посилення дефіциту 
інженерних, управлінських та 

ін. кадрів

Низька престижність праці у 
виробничій сфері

Зниження привабливості 
праці на металургійних 

підприємствах
– Плинність, дефіцит 
кваліфікованих кадрів

Т  – Технологічні

Нові технології видобутку 
нафти і газу

Розроблення сланцевих 
нафтогазових родовищ, 

збільшення видобутку та 
експорту сланцевої нафти і газу 

в США, можливо в Канаді і 
Мексиці

+ Зростання попиту на труби 
OCTG з боку нафтодобувної 

промисловості США та 
на магістральні труби для 

трубопроводів

Виробництво електромобілів Збільшення обсягів 
виробництва електромобілів

– Скорочення попиту на труби 
для автомобілебудування, 

зокрема, для двигунів 
внутрішнього згоряння

Продовження табл. 4 
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Фактор Можливі напрями змін Вплив на підприємство (+ 
позитивний,  – негативний)

Удосконалення технологій і 
матеріалів для виробництва 
пластикових труб

Витіснення сталевих труб 
малого й середнього діаметра 

пластиковими трубами

– Скорочення попиту на 
металеві труби малого й 

середнього діаметра
Розробка інноваційних 
технологій виробництва сталі 
та трубної продукції 

Широке впровадження 
інноваційних технологій 

виробництва сталі та труб
– Загострення конкуренції на 

ринках трубної продукції

Закінчення табл. 4 

В усіх чотирьох секторах переважа-
ють фактори негативного впливу, що ста-
новлять загрози для вітчизняних підпри-
ємств трубної промисловості.

Відповідно до результатів прове-
деного PEST-аналізу найбільшу загрозу 
становлять такі фактори: політичні (за-
хисна торговельна політика США, ЄС та 
інших країн, військово-політичний кон-
флікт з Росією та введення Росією санк-
цій відносно трубних компаній); соціаль-
ні (демографічні тенденції та міграційні 
процеси) і технологічні (впровадження 
зарубіжними компаніями інноваційних 
технологій виробництва сталі та труб, а 
також витіснення пластиковими трубами 
металевих труб в окремих сегментах).

Серед економічних факторів загро-
зу становлять девальвація китайського 
юаня, а також ослаблення євро віднос-
но долара США, що веде до підвищення 
міжнародної конкурентоспроможності 
китайських та європейських виробників 
труб, особливо на фоні зміцнення гривні, 
що відбувається останнім часом. Висока 
облікова ставка НБУ обумовлює високі 
ставки кредитування підприємств комер-
ційними банками, що, у свою чергу, веде 
до нестачі коштів для інвестицій та інно-
ваційної діяльності. Скорочення індексу 
промислового виробництва є причиною 
низького попиту на труби на внутрішньо-
му ринку.

У той же час великі можливості віт- 
чизняним підприємствам надають такі 
фактори. Тривалі санкції США щодо Іра-
ну та Венесуели, а також домовленості 
між Росією і ОПЕК щодо скорочення ви-
добутку нафти призводять до зростання 

Складено авторами за результатами власних досліджень.

цін на нафту, а відповідно  – до зростання 
попиту на труби нафтогазового сортамен-
ту. Розробка родовищ сланцевої нафти і 
побудова нових трубопроводів і нафто-
вих терміналів у США обумовлюють під-
вищення попиту на труби з боку амери-
канських компаній. Стабільний розвиток 
автомобілебудування, машинобудування 
і будівництва у світі забезпечує стабільно 
високий попит на труби для цих секторів 
промисловості. Припинення економіч-
ного спаду і перехід до зростання ВВП 
України, яке в 2016–2017 рр. становило 
відповідно 2,3 і 2,5%, може дати поштовх 
зростанню внутрішнього попиту на труб-
ну продукцію.

Діяльність підприємств у межах рин-
кової економіки в усіх її формах i видах 
пов’язана з певними ризиками, ступінь 
яких є досить великим в Україні. Це обу-
мовлено недостатнім рівнем ринкових 
відносин, недосконалістю законодавства, 
соціально-політичними проблемами та ін-
шими факторами.

На нашу думку, до нецінових фак-
торів, які негативно вплинули на експорт 
підприємств трубної промисловості в січ-
ні-червні 2019 р., в першу чергу належать 
обмеження щодо імпорту українських 
труб на ринки США, ЄС та Росії. До осно-
вних обмежень, які обумовили гальму-
вання і навіть скорочення експорту труб з 
України, слід віднести: 

1) прийняті у 2018 р. тимчасові за-
хисні заходи щодо імпорту до ЄС, які 
стосуються 23 категорій товарів зі сталі, у 
вигляді мита в розмірі 25%;

2) прийняте у 2018 р. рішення Єв-
рокомісії на п’ять років продовжити ан-
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тидемпінгові мита 12,3–25,7% на імпорт 
безшовних труб з України;

3) введені Росією у 2018 р. санкції 
щодо холдингу EastOne Group, до складу 
якого входить «Інтерпайп», з 2019 р.  – за-
борона на імпорт з України окремих видів 
труб, зокрема для нафтопроводів.

Якщо взяти до уваги, що в 2018 р. у 
структурі продажів найбільшого в Укра-
їні виробника труб компанії «Інтерпайп» 
частка Європи склала 25%, США  – 19, та 
СНД (переважно Росії)   – 17%, причому 
зростання експорту відбувалось за раху-
нок США та Європи, можна припустити, 
що саме обмеження імпорту труб назва-
ними країнами критично вплинуло на об-
сяги експорту труб з України та обумови-
ло скорочення в першій половині 2019 р.

Щодо прогнозів на майбутнє, усунен-
ня названих вище негативних факторів у 
близькій перспективі малоймовірне, вна-
слідок чого швидкого приросту експорту 
трубної продукції очікувати не слід.

Крім того, слід взяти до уваги зміц-
нення гривні, яке відбувається останнім 
часом і скорочує конкурентоспромож-
ність вітчизняних експортерів на зовніш-
ніх ринках.

У такій ситуації певні можливості віт- 
чизняним трубним підприємствам надає 
економічна стабілізація в Україні. Зрос-
тання ВВП у 2016–2017 рр. склало від-
повідно 2,3 і 2,5%. За прогнозом НБУ, у 
2019–2021 рр. зростання ВВП становити-
ме відповідно 3, 3,2, та 3,7% [24]. Якщо 
внаслідок реформування економіки про-
мислове виробництво отримає стимули 
для зростання і збережеться тенденція 
щодо підвищення реальних доходів насе-
лення, можна буде очікувати підвищення 
внутрішнього попиту на трубну продук-
цію.

Водночас завдання зростання екс-
порту вітчизняних трубних підприємств 
вимагає підвищення їх конкурентоспро-
можності на світовому ринку. Беручи до 
уваги те, що скорочення цін обумовлює 
відповідні антидемпінгові заходи з боку 
багатьох країн, вітчизняним виробникам 
труб слід зосередитись на нецінових фак-
торах конкурентоспроможності. Зокрема 

підприємствам  – провідним експортерам 
необхідно постійно забезпечувати випуск 
широкого асортименту трубної продукції, 
яка відповідає міжнародним стандартам 
якості, шляхом впровадження сучасного 
обладнання і новітніх технологій, що до-
зволить більш повно задовольняти запити 
споживачів трубної продукції на глобаль-
ному ринку, а також скоротити витрати 
виробництва і таким чином підвищити рі-
вень конкурентоспроможності за рахунок 
інноваційної компоненти. 

Висновок. Досліджено вплив фак-
торів макросередовища на функціону-
вання підприємств трубної промисловос-
ті в сучасній глобалізованій економіці. 
За результатами дослідження динаміки 
виробництва і експорту трубної продук-
ції українськими підприємствами, а та-
кож тенденцій розвитку світового ринку 
труб виявлено глобальні фактори впливу 
на трубну промисловість: попит на тру-
би з боку нафтогазового комплексу, стан 
автомобілебудування, машинобудування 
і будівництва як провідних споживачів 
труб. 

За результатами регресійного аналізу 
виявлено міру впливу цінового фактора і 
нецінових факторів на експорт трубної 
продукції з України і зроблено висновок 
про перевагу впливу цінового фактора 
протягом 2012–2018 рр. Водночас показа-
но, що у першому півріччі 2019 р. обсяг 
експорту труб з України порівняно з ана-
логічним періодом 2018 р. скоротився на 
0,1% при тому, що індекс цін виробників 
трубної продукції станом на 01.01.2019 р. 
підвищився порівняно з аналогічним пе-
ріодом 2018 р. на 21,5%. Тобто в першому 
півріччі 2019 р. на експорт труб впливали 
переважно нецінові фактори.

З використанням методу PEST-
аналізу виявлено фактори макросередови-
ща, які впливають на обсяги виробництва 
та експорту труб українськими підпри-
ємствами. Визначено фактори макросе-
редовища, які обумовили скорочення екс-
порту труб з України в першому півріччі 
2019 р.:  прийняті в 2018 р. тимчасові за-
хисні заходи щодо імпорту до ЄС товарів 
зі сталі; рішення Єврокомісії на п’ять ро-
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ків продовжити антидемпінгові мита на 
імпорт безшовних труб з України; введе-
на Росією у 2019 р. заборона на імпорт з 
України окремих видів труб, зокрема, для 
нафтопроводів.

Запропоновано підвищити рівень 
конкурентоспроможності вітчизняних 
трубних підприємств за рахунок інно-
ваційної компоненти, що дозволить 

скоротити загрози і найбільш повно ви-
користати можливості глобального ма-
кросередовища.

Подальші дослідження слід спря-
мувати на розробку рекомендацій для 
вітчизняних підприємств трубної про-
мисловості щодо підвищення інновацій-
ної конкурентоспроможності на світових 
ринках.
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The metallurgical industry plays a strategic role in the economies of the leading countries of 
the world - the US, EU, Japan, China. It is a source of employment and income for a large part of the 
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population. The metallurgical complex, which includes the pipe industry, provides for the extraction 
and transportation of oil and gas, satisfies the needs of the automotive and mechanical engineering, 
construction, etc. Therefore, the study of the impact of macroenvironmental factors on the activities of 
pipe companies is particularly relevant. For Ukraine, the importance of such studies is determined by 
the fact that metallurgy provides about 28% of foreign currency inflows to Ukraine, and about 70% of 
pipe products are exported.

The purpose of the research is to determine the factors of the macroenvironment and their 
influence on the manufacturing and export of products of the pipe industry from Ukraine.

The influence of macroenvironmental factors on the functioning of the pipe industry in the 
modern globalized economy is investigated. According to the results of the study of the dynamics of 
production and export of pipes and tubes by Ukrainian enterprises, as well as trends in the development 
of the world pipe and tube market, global factors of influence on the pipe and tube industry have been 
identified. They are the following: demand for pipes and tubes from the oil and gas industry, the state of 
automobile, machine building and construction as leading consumers of pipes. The main manufacturers 
of pipes and tubes in Ukraine are the following: “Interpipe Nico Tube”, “Interpipe NTZ”, “Interpipe 
NMTZ”, MMK by the name of Ilyich, DMZ Cominmet, NVO Trubostal, Centravis Company (JSC 
Centravis Production Ukraine), Dnipro Pipe Plant, Pavlograd Pipe Plant “Slavsant”.

More than 60% of pipe products produced in Ukraine are sold in foreign markets. The main 
consumers of Ukrainian pipes are the USA, Germany, Russia and Poland. The enterprises of the 
industrial company Interpipe produce and export the main part of pipes and tubes. As of 2018, the 
company provided 60,6% of production and 74,4% of exports of metal pipes and tubes in Ukraine.

The results of the regression analysis revealed a measure of the influence of the price factor 
and non-price factors on the export of pipes and tubes from Ukraine. The conclusion is made about 
the dominance of influence of the price factor during 2012-2018. At the same time, it is shown that 
in the first half of 2019 the volume of export of pipes and tubes from Ukraine in comparison with the 
same period of 2018 decreased by 0,1% despite the fact that the price index of manufacturers of pipe 
products as of 01 January 2019 increased by 21,5% compared to the same period of 2018. That is, in 
the first half of 2019, pipe and tubes exports were mainly influenced by non-price factors. 

Using the PEST method, macro factors have been identified that positively and negatively 
affect the production and export of pipes by Ukrainian enterprises. Macroenvironmental factors have 
been identified that led to a reduction in pipe exports from Ukraine in the first half of 2019, namely: 
temporary protective measures for imports into the EU of steel products adopted in 2018; the decision 
of the European Commission to extend the anti-dumping duties on imports of seamless pipes from 
Ukraine for five years; Russia introduced in 2019 a prohibition on the import of certain types of pipes 
from Ukraine, in particular for oil pipelines. Conclusions have been drawn on the effect of such factors 
in the future and it is proposed to increase the competitiveness of domestic pipe companies by the 
innovative component that will reduce the threats and make full use of the opportunities of the global 
macroenvironment.
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