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Анотація. Вступ. Впровадження системи вартісно-орієнтованого менеджменту на мікроекономічному рівні спрямоване на 
зростання вартості підприємств. Найбільш ефективним цільовим критерієм вартісно-орієнтованого управління є максимізація 
фундаментально-стейкхолдерської доданої вартості суб’єктів господарювання. Формування фундаментально-стейкхолдерської 
доданої вартості є складним і динамічним процесом, на який впливають багато факторів внутрішнього та зовнішнього се-
редовища функціонування підприємств. У таких умовах управління фундаментально-стейкхолдерською доданою вартістю 
підприємств потребує реалізації стратегічного підходу. Постає необхідність розробки стратегії управління фундаментально-
стейкхолдерською доданою вартістю підприємств, яка має стати ефективним управлінським інструментом вирішення пер-
спективних завдань щодо зростання фундаментально-стейкхолдерської доданої вартості суб’єктів господарювання.

Мета. Метою дослідження є теоретико-методологічне обґрунтування формування стратегії управління фундаментально-
стейкхолдерською доданою вартістю підприємств у сучасних економічних умовах.

Матеріали і методи. Матеріалами дослідження є праці вітчизняних та зарубіжних науковців, що досліджують теоретико-
методологічні питання розробки стратегії управління вартістю підприємств.

В процесі здійснення дослідження було використано наступні наукові методи: системного підходу, теоретичного 
узагальнення, індукції та дедукції (для розкриття змісту стратегічного управління фундаментально-стейкхолдерською 
доданою вартістю підприємств та сутності стратегії такого управління); аналізу та синтезу, структурно-логічного моде-
лювання (для визначення складу та змісту етапів формування стратегії управління фундаментально-стейкхолдерською 
доданою вартістю підприємств); логічного узагальнення результатів (формулювання висновків).

Результати. У науковій статті розкрито зміст стратегічного управління фундаментально-стейкхолдерською доданою 
вартістю підприємств. З’ясовано сутність стратегії управління фундаментально-стейкхолдерською доданою вартістю під-
приємств. Визначено склад і зміст етапів формування стратегії управління фундаментально-стейкхолдерською доданою 
вартістю підприємств. Встановлено, що вихідним пунктом у процесі формування стратегії управління фундаментально-
стейкхолдерською доданою вартістю підприємств є формулювання стратегічних цілей. Обґрунтовано доцільність визна-
чення загальної стратегічної мети та підпорядкованих їй специфічних стратегічних цілей у процесі формування стратегії 
управління фундаментально-стейкхолдерською доданою вартістю підприємств. Встановлено загальну стратегічну мету 
управління фундаментально-стейкхолдерською доданою вартістю підприємств у вигляді її максимізації у довгостроко-
вому періоді. Обґрунтовано доцільність вирішення проблематики визначення специфічних стратегічних цілей управління 
фундаментально-стейкхолдерською доданою вартістю підприємств на основі факторного підходу. Визначено специфічні 
стратегічні цілі управління фундаментально-стейкхолдерською доданою вартістю підприємств у вигляді максимізації вну-
трішніх факторів-стимуляторів і мінімізації внутрішніх факторів-дестимуляторів даної вартості у довгостроковому періоді. 
Запропоновано формувати систему цільових показників для кількісної характеристики специфічних стратегічних цілей 
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на основі цільових показників внутрішніх факторів-стимуляторів і внутрішніх факторів-дестимуляторів фундаментально-
стейкхолдерської доданої вартості підприємств. Розроблено методичний підхід до встановлення цільових значень показ-
ників внутрішніх факторів-стимуляторів і внутрішніх факторів-дестимуляторів у процесі формування стратегії управління 
фундаментально-стейкхолдерською доданою вартістю підприємств.

Запропоновано формалізоване визначення стратегії управління фундаментально-стейкхолдерською доданою вар-
тістю підприємств як управлінського вектору її максимізації у довгостроковій перспективі, який формується шляхом 
цілеспрямованої зміни внутрішніх факторів фундаментально-стейкхолдерської доданої вартості та забезпечує у процесі 
досягнення поставлених стратегічних цілей рух від базової величини такої вартості до цільового рівня фундаментально-
стейкхолдерської доданої вартості суб’єктів господарювання.

Перспективи. В подальших дослідженнях пропонується зосередити увагу на імплементації розробленого теоретико-
методологічного підходу до формування стратегії управління фундаментально-стейкхолдерською доданою вартістю під-
приємств у практиці стратегічного управління суб’єктами господарювання за критерієм її зростання, ефективній реалізації 
стратегії управління фундаментально-стейкхолдерською доданою вартістю підприємств у сучасних економічних умовах.

Ключові слова: фундаментально-стейкхолдерська додана вартість підприємств, управління, стратегічне управління, 
стратегія, стратегічні цілі, загальна стратегічна мета, специфічні стратегічні цілі, внутрішні фактори-стимулятори, внутрішні 
фактори-дестимулятори, цільові показники, цільові значення показників.

Summary. Introduction. Implementation of the value-based management system at the microeconomic level is aimed at 
increasing the value of enterprises. The most effective target criterion of the value-based management is maximization of the 
fundamental and stakeholder value added of economic entities. Formation of the fundamental and stakeholder value added is 
a complex and dynamic process, which is influenced by many factors of enterprises internal and external environment. In such 
conditions, management of the fundamental and stakeholder value added of enterprises requires implementation of a strategic 
approach. There appears a need to develop a strategy for managing the fundamental and stakeholder value added of enterpris-
es, which should become an effective management tool for solving perspective tasks as to the growth of the fundamental and 
stakeholder value added of economic entities.

Purpose. The purpose of the study is theoretical and methodological substantiation of the development of management 
strategy of the fundamental and stakeholder value added of enterprises in contemporary economic conditions.

Materials and methods. The materials of the study are the works of domestic and foreign scientists investigating theoretical 
and methodological issues of developing the value management strategy for enterprises.

In the process of carrying out the research the following scientific methods were used: a systems approach, theoretical 
generalization, induction and deduction (to reveal the content of strategic management of the fundamental and stakeholder 
value added of enterprises and the essence of the strategy of such management); analysis and synthesis, structural and logical 
modeling (to determine composition and content of the stages of formation of the management strategy of the fundamental 
and stakeholder value added of enterprises); logical generalization of the results (formulation of conclusions).

Results. In the scientific article there was described the content of strategic management of the fundamental and stakehold-
er value added of enterprises. The essence of the management strategy of the fundamental and stakeholder value added of 
enterprises is defined. The composition and content of the stages of working out the management strategy of the fundamental 
and stakeholder value added of enterprises is determined. It is also established that the starting point in the process of develop-
ing the strategy for managing the fundamental and stakeholder value added of enterprises is the formulation of strategic goals. 
There is substantiated the expediency of determination of the general strategic goal and specific strategic objectives which are 
subordinate to this goal in the process of the strategy development for managing the fundamental and stakeholder value added 
of enterprises. The general strategic goal of managing the fundamental and stakeholder value added of enterprises in the form 
of its maximization in the long-term period has been established. There is substantiated the expediency of solving the problem 
of determining specific strategic objectives of management of the fundamental and stakeholder value added of enterprises 
on the basis of the factor approach. There have been defined specific strategic objectives of management of the fundamental 
and stakeholder value added of enterprises such as maximization of internal factors-stimulators and minimization of internal 
factors-destimulators of this value in the long-term period. It is proposed to form a system of target indicators for quantitative 
characteristics of specific strategic objectives based on the target indicators of internal stimulating factors and internal destim-
ulating factors of the fundamental and stakeholder value added of enterprises. There are developed methods for the approach 
to setting target values ​​of indicators of internal stimulating factors and internal destimulating factors in the process of develop-
ing the management strategy for the fundamental and stakeholder value added of enterprises.

There is proposed a formalized definition of the management strategy of the fundamental and stakeholder value added 
of enterprises as a management vector of its maximization in the long-term perspective, which is formed through purposeful 
changes in internal factors of the fundamental and stakeholder value added and in the process of achieving these strategic 
objectives, which have been set, this vector ensures the movement from the basic amount of such value to the target level of the 
fundamental and stakeholder value added of economic entities.

Discussion. In the further researches it is proposed to focus on implementation of the developed theoretical and methodologi-
cal approach to the process of formation of the management strategy of the fundamental and stakeholder value added of enter-
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prises in practice of strategic management of economic entities according to the criterion of their growth, effective implementation 
of the management strategy of the fundamental and stakeholder value added enterprises under economic conditions nowadays.

Key words: the fundamental and stakeholder value added of enterprises, management, strategic management, strategy, 
strategic goals, the general strategic goal, specific strategic objectives, internal stimulating factors, internal destimulating fac-
tors, target indicators, target values ​​of indicators.

Постановка проблеми. Вартісно-орієнтоване управ‑
ління є інноваційною концепцією менеджменту 

на мікроекономічному рівні, реалізація якої націлена 
на зростання вартості підприємств. В умовах бага‑
томірності та видової різноманітності вартості під‑
приємств цільовий критерій вартісно-орієнтованого 
управління підлягає конкретизації. Найбільш ефек‑
тивним цільовим критерієм вартісно-орієнтованого 
управління підприємствами має бути максимізація 
фундаментально-стейкхолдерської доданої вартості, 
яка виступає грошовим еквівалентом цінності суб’єк‑
тів господарювання з позицій задоволення власних 
і стейкхолдерських інтересів. Фундаментально-
стейкхолдерська додана вартість є інтегрованою 
кількісною оцінкою додаткових фінансових вигод 
підприємства та його ключових стейкхолдерів.

Формування фундаментально-стейкхолдерської 
доданої вартості є складним і динамічним процесом, 
на який впливають чисельні та різноманітні факто‑
ри внутрішнього та зовнішнього середовища функ‑
ціонування підприємств. У таких умовах управ‑
ління фундаментально-стейкхолдерською доданою 
вартістю підприємств має здійснюватися на основі 
стратегічного підходу, реалізація якого дозволяє 
сформувати цілісну систему управління даною вар‑
тістю на довгострокову перспективу, забезпечи‑
ти прийняття ефективних управлінських рішень 
щодо розвитку діяльності суб’єктів господарюван‑
ня за траєкторією зростання їх фундаментально-
стейкхолдерської доданої вартості у майбутньому.

Основною складовою стратегічного управлін‑
ня фундаментально-стейкхолдерською доданою 
вартістю підприємств є формування стратегії 
такого управління, яка має стати ефективним 
управлінським інструментом вирішення перспек‑
тивних завдань щодо зростання фундаментально-
стейкхолдерської доданої вартості суб’єктів госпо‑
дарювання, досягнення результативності процесів 
створення даної вартості у довгостроковому пе‑
ріоді. У зв’язку з цим теоретико-методологічне 
обґрунтування формування стратегії управління 
фундаментально-стейкхолдерською доданою вар‑
тістю підприємств набуває особливої актуальності 
у сучасних економічних умовах.

Аналіз останніх досліджень і публікацій. 
Теоретико-методологічні питання розробки стратегії 
управління вартістю підприємств досліджували 
у своїх працях такі вчені: Г. Арнольд [1], Т. Кол‑
лер [2], М. Гоедхарт [2], Д. Весселс [2], В. О. Ані‑
щенко [3], В. Г. Маргасова [3], Н. В. Ткаленко [3], 
О. В. Ареф’єва [4], Н. В. Коваленко [4], М. М. Андрі‑

єнко [4], Н. Е. Дєєва [5], О. І. Кононов [6], Т. Ю. Ма‑
каренко [7], С. М. Пилипенко [8], В. Є. Хаустова 
[9], О. І. Хоменко [9], М. Чут [10].

У вартісно-орієнтованому менеджменті мак‑
симізація фундаментально-стейкхолдерської до‑
даної вартості суб’єктів господарювання є новим 
цільовим критерієм управління. Тому вчени‑
ми ще не досліджено проблематику формуван‑
ня стратегії управління саме фундаментально-
стейкхолдерською доданою вартістю підприємств. 
На сьогодні не розкритий зміст стратегічного 
управління фундаментально-стейкхолдерською до‑
даною вартістю підприємств, не з’ясована сутність 
стратегії управління цією вартістю, не визначені 
склад і зміст етапів формування стратегії управ‑
ління фундаментально-стейкхолдерською доданою 
вартістю підприємств.

Метою статті є теоретико-методологічне об‑
ґрунтування формування стратегії управління 
фундаментально-стейкхолдерською доданою вар‑
тістю підприємств у сучасних економічних умовах.

Матеріали і методи. Матеріалами дослідження 
є праці вітчизняних та зарубіжних науковців, що 
досліджують теоретико-методологічні питання роз‑
робки стратегії управління вартістю підприємств.

В процесі здійснення дослідження було викори‑
стано наступні наукові методи: системного підхо‑
ду, теоретичного узагальнення, індукції та дедук‑
ції (для розкриття змісту стратегічного управління 
фундаментально-стейкхолдерською доданою 
вартістю підприємств та сутності стратегії тако‑
го управління); аналізу та синтезу, структурно-
логічного моделювання (для визначення складу 
та змісту етапів формування стратегії управлін‑
ня фундаментально-стейкхолдерською доданою 
вартістю підприємств); логічного узагальнення 
результатів (формулювання висновків).

Виклад основного матеріалу. Фундаментально-
стейкхолдерська додана вартість є показником стра‑
тегічного фінансового результату діяльності суб’єкта 
господарювання у вигляді додаткових фінансових 
вигод підприємства та його ключових стейкхолдерів. 
Показник фундаментально-стейкхолдерської доданої 
вартості характеризує величину додавання підпри‑
ємством фундаментально-стейкхолдерської вартості 
протягом певного періоду в результаті отримання 
фундаментально-стейкхолдерського доходу у роз‑
мірі, який перевищує ринкові витрати на інвесто‑
ваний капітал. Фундаментально-стейкхолдерський 
дохід слугує фінансовою базою для формування 
фінансових вигод підприємства та його основних 
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стейкхолдерів і визначається різницею між загаль‑
ним доходом та нестратегічними експліцитними ви‑
тратами. Загальний дохід, у свою чергу, формують 
у сукупності операційні доходи (чистий дохід від 
реалізації продукції (товарів, робіт, послуг); інші 
операційні доходи) та неопераційні доходи (дохід 
від участі в капіталі, інші фінансові доходи, інші 
доходи). Нестратегічні експліцитні витрати вико‑
нують підтримуючу функцію у процесі формування 
фундаментально-стейкхолдерської доданої варто‑
сті та їх здійснення безпосередньо не пов’язане зі 
створенням фінансових вигод підприємства та його 
ключових стейкхолдерів (до нестратегічних експлі‑
цитних витрат відносяться матеріальні затрати, 
амортизація, інші операційні витрати, втрати від 
участі в капіталі, інші витрати). Ринкові витрати 
на інвестований капітал визначають імпліцитні 
витрати у процесі формування фундаментально-
стейкхолдерської доданої вартості та розрахову‑
ються шляхом множення ринкової вартості інвес‑
тованого капіталу на його величину. Інвестований 
капітал становить сукупність усіх (власних і пози‑
кових) фінансових ресурсів, що використовуються 
підприємством для фінансування своєї діяльності 
на платній основі та інвестуються у створення не‑
оборотних та оборотних активів підприємства для 
здійснення операційної та неопераційної діяльності 
підприємства з метою формування фундаментально-
стейкхолдерської доданої вартості. Показник рин‑
кової вартості інвестованого капіталу характеризує 
відносний рівень ринкових витрат на інвестований 
у підприємство капітал і визначається середнім 
значенням фундаментально-стейкхолдерської до‑
хідності інвестованого капіталу за підприємствами 
галузі у відповідному періоді [11, с. 93–97].

Стратегічне управління фундаментально-стейк
холдерською доданою вартістю підприємств — це 
система управлінських заходів довгострокового 
характеру, реалізація яких спрямована на збіль‑
шення цієї вартості з урахуванням змін у внутріш‑
ньому та зовнішньому середовищі функціонування 
суб’єктів господарювання.

У рамках стратегічного управління фундамен
тально-стейкхолдерською доданою вартістю підпри‑
ємств доцільність прийняття та реалізації управ‑
лінських рішень визначається не стільки з точки 
зору її зростання у поточному або найближчому 
періодах, скільки з позицій отримання значно біль‑
шої величини фундаментально-стейкхолдерської 
доданої вартості у довгостроковій перспективі.

Стратегічне управління фундаментально-стейк
холдерською доданою вартістю є важливою скла‑
довою стратегічного управління підприємствами, 
що містить систему методів розробки та реаліза‑
ції управлінських рішень щодо формування цієї 
вартості у довгостроковому періоді у процесі до‑
сягнення поставлених стратегічних цілей з ме‑
тою забезпечення ефективного розвитку діяльності 

суб’єктів господарювання за траєкторією зростан‑
ня їх фундаментально-стейкхолдерської доданої 
вартості у майбутньому.

Поєднання у стратегічному управлінні фунда
ментально-стейкхолдерською доданою вартістю 
цільового, системного та ситуаційного підходів дає 
змогу встановити стратегічні цілі, порівнювати їх 
з наявними можливостями та приводити у відпо‑
відність з останніми, розробляючи та реалізуючи 
відповідну стратегію.

Стратегія управління фундаментально-стейк
холдерською доданою вартістю підприємств уявляє 
собою систему управлінських дій, що спрямована на 
досягнення встановлених стратегічних цілей. Форму‑
вання даної стратегії є основною складовою стратегіч‑
ного управління фундаментально-стейкхолдерською 
доданою вартістю суб’єктів господарювання.

Процес формування стратегії управління фунда
ментально-стейкхолдерською доданою вартістю 
підприємств пропонується представити як послі‑
довну реалізацію певних етапів, які у загальному 
вигляді характеризують найважливіші стадії цього 
процесу (рис. 1).

Обґрунтуємо зазначені етапи та розкриємо їх 
конкретний зміст у процесі розробки стратегії 
управління фундаментально-стейкхолдерською 
доданою вартістю підприємств.

Стратегічне управління фундаментально-стейк
холдерською доданою вартістю підприємств перед‑
бачає досягнення стратегічних цілей та в цьому 
контексті є цільовим.

Цілі — це невід’ємний елемент механізму 
управління вартістю на підприємстві, оскіль‑
ки правильне формування цілей забезпечувати‑
ме ефективність його реалізації, взаємозв’язок 
системних елементів та їх дієвість. Визначення 
та коригування цілей управління вартістю під‑
приємства є першим етапом формування системи 
такого управління, розробки та реалізації стратегії 
збільшення вартості підприємства [12, с. 152–153].

Цільовий підхід до стратегічного управління 
фундаментально-стейкхолдерською доданою вар‑
тістю підприємств зорієнтований на перспективу 
та потребує чіткого визначення стратегічних цілей 
та шляхів їх досягнення, здійснення необхідних 
змін усіх компонентів управлінської системи для 
забезпечення ефективних результатів.

Стратегічне управління фундаментально-стейк
холдерською доданою вартістю підприємств вклю‑
чає формулювання стратегічних цілей з наступною 
розробкою та реалізацією стратегії, спрямованої 
на досягнення встановлених стратегічних цілей 
у економічному просторі діяльності суб’єктів го‑
сподарювання в майбутньому.

У зв’язку з цим вихідним пунктом у процесі 
формування стратегії управління фундаментально-
стейкхолдерською доданою вартістю підприємств є 
формулювання стратегічних цілей, які є довгостро‑
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ковими та визначають бажані результати з ураху‑
ванням досягнутого рівня вартісно-орієнтованого 
розвитку діяльності суб’єктів господарювання на 
поточний момент.

Впровадження вартісно-орієнтованого підхо‑
ду в управління підприємством передбачає його 
застосування як базової концепції та інтегра‑
цію вартісно-орієнтованого підходу в усі функції 
управління підприємством — планування, орга‑
нізацію, мотивацію і контроль [13, с. 154–155].

Важливість визначення стратегічних цілей 
у процесі формування стратегії управління фунда
ментально-стейкхолдерською доданою вартістю 
підприємств обумовлена тим, що вони є основою 
для забезпечення спрямованості загальних функ‑
цій управління (планування, організації, мотива‑
ції, контролю) на виконання завдань стратегічного 
управління підприємствами за критерієм максиміза‑
ції даної вартості, прийняття обґрунтованих управ‑
лінських рішень щодо розвитку діяльності суб’єк‑
тів господарювання за траєкторією зростання їх 
фундаментально-стейкхолдерської доданої вартості.

Визначення стратегічних цілей — один з го‑
ловних етапів формування стратегії управлін‑
ня фундаментально-стейкхолдерською доданою 

вартістю підприємств. Для досягнення страте‑
гічних цілей формується, функціонує та розви‑
вається стратегічне управління фундаментально-
стейкхолдерською доданою вартістю підприємств 
як цілісна система.

Формулювання стратегічних цілей характе‑
ризується передбаченням, уявленням наслідків 
діяльності підприємств за вектором максимізації 
їх фундаментально-стейкхолдерської доданої вар‑
тості, розумінням шляхів досягнення у довгостро‑
ковому періоді бажаних результатів за допомогою 
певного переліку засобів.

Основними вимогами до стратегічних цілей 
управління фундаментально-стейкхолдерською 
доданою вартістю підприємств згідно з методикою 
SMART в теорії управління є:

S (Specific) — точність, конкретність — страте‑
гічні цілі повинні бути чітко та точно сформульо‑
вані, відображати конкретні та бажані результати 
їх досягнення;

М (Measurable) — вимірюваність — стратегічні 
цілі мають бути кількісно вимірюваними, щоб 
оцінити їх досягнення;

A (Achievable) — досяжність — стратегічні цілі 
повинні бути досяжними та реалістичними;

Рис. 1. Етапи формування стратегії управління фундаментально-стейкхолдерською  
доданою вартістю підприємств
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R (Relevant) — важливість — стратегічні цілі 
повинні бути актуальними;

Т (Time bound) — обмеженість у часі — страте‑
гічні цілі повинні бути обмеженими за часовими 
строками їх досягнення.

Стратегічні цілі виступають як орієнтири, до 
яких спрямовуються управлінські зусилля щодо 
забезпечення розвитку діяльності підприємств 
за траєкторією зростання їх фундаментально-
стейкхолдерської доданої вартості. Причому не‑
обхідно забезпечити вибір досяжних, несупере‑
чливих, взаємопов’язаних стратегічних цілей 
управління фундаментально-стейкхолдерською 
доданою вартістю суб’єктів господарювання.

Механізм управління вартістю бізнесу (підпри‑
ємства) передусім передбачає наявність стратегіч‑
ної цілі (максимізація вартості бізнесу) та цілей, 
які є похідними від неї [14, с. 20].

Цільовий підхід до стратегічного управління 
фундаментально-стейкхолдерською доданою вар‑
тістю підприємств вимагає та дозволяє ретельно 
розібратися у складній ієрархії стратегічних цілей, 
визначити головну стратегічну мету та такі, що 
«працюють» на неї, сформувати систему пріори‑
тетів черговості виконання стратегічних цілей, 
тобто забезпечити керованість процесом розробки 
та досягнення стратегічних цілей.

Встановлення стратегічних цілей управління 
фундаментально-стейкхолдерською доданою вартіс‑
тю підприємств передбачає визначення загальної 
стратегічної мети та підпорядкованих їй специфіч‑
них стратегічних цілей, тобто йдеться про побудову 
ієрархії взаємопов’язаних стратегічних цілей («де‑
рева цілей»). У результаті відбувається розподіл 
загальної стратегічної мети — мети вищого рівня 
на специфічні стратегічні цілі нижчого рівня, які 
є більш конкретизованими та мають забезпечувати 
досягнення загальної стратегічної мети. Причому 
загальна стратегічна мета виступає орієнтиром, 
основою для розробки специфічних стратегічних 
цілей та є головною по відношенню до останніх.

Встановлення загальної стратегічної мети управ
ління фундаментально-стейкхолдерською доданою 
вартістю підприємств виступає першим етапом 
у процесі формування стратегії такого управління.

Концепція сучасного управління компанії за 
своєю стратегічною суттю спрямована на зростан‑
ня вартості компанії [15, с. 179]. Реалізація кон‑
цепції вартісно-орієнтованого менеджменту на 
стратегічному рівні управління підприємством 
передбачає, що рішення мають приводити до під‑
вищення вартості підприємства [16, с. 172].

Загальна стратегічна мета управління фунда
ментально-стейкхолдерською доданою вартістю 
підприємств визначає перспективний вектор роз‑
витку їх діяльності та полягає у максимізації 
даної вартості у довгостроковому періоді. Така 
постановка загальної стратегічної мети дає змогу 

сформувати систему пріоритетів на шляху її до‑
сягнення та сконцентрувати управлінські зусилля 
в конкретній сфері.

Реалізація другого етапу в процесі формуван‑
ня досліджуваної стратегії передбачає визначен‑
ня специфічних стратегічних цілей управління 
фундаментально-стейкхолдерською доданою вар‑
тістю підприємств.

З урахуванням змісту цільового стратегічного 
управління фундаментально-стейкхолдерською 
доданою вартістю підприємств, особливостей ці‑
левстановлення у даному процесі доцільним є ви‑
рішення проблематики визначення специфічних 
стратегічних цілей на основі факторного підходу.

Фундаментально-стейкхолдерська додана вар‑
тість підприємств не може виступати безпосереднім 
об’єктом стратегічного управління. Стратегічне 
управління фундаментально-стейкхолдерською 
доданою вартістю підприємств передбачає опосе‑
редкований управлінський вплив на дану вартість 
у довгостроковому періоді через цілеспрямова‑
ну зміну керованих факторів фундаментально-
стейкхолдерської доданої вартості. Такими 
факторами є внутрішні фактори фундаментально-
стейкхолдерської доданої вартості, які пов’язані 
зі сферою виробничої, фінансової та інвестиційної 
діяльності підприємства і тому з точки зору його 
менеджменту є керованими факторами цієї варто‑
сті. Сукупність внутрішніх факторів характеризує 
внутрішні умови, обставини та причини форму‑
вання фундаментально-стейкхолдерської доданої 
вартості підприємств, її рушійні сили.

Ідентифікованими внутрішніми факторами 
фундаментально-стейкхолдерської доданої вартості 
підприємств є інтенсивність динаміки операційних 
доходів, інтенсивність динаміки неопераційних 
доходів, інтенсивність динаміки нестратегічних 
експліцитних витрат, інтенсивність динаміки ін‑
вестованого капіталу [17, с. 95].

У залежності від напрямку впливу на фунда
ментально-стейкхолдерську додану вартість під‑
приємств внутрішні фактори поділяються на сти‑
мулятори та дестимулятори.

Внутрішні фактори-стимулятори фундамен
тально-стейкхолдерської доданої вартості чи‑
нять прямий вплив на цю вартість, а внутріш‑
ні фактори-дестимулятори — зворотний вплив. 
Розподіл внутрішніх факторів фундаментально-
стейкхолдерської доданої вартості на стимулято‑
ри та дестимулятори встановлюється на основі 
кореляційно-регресійного аналізу.

У зв’язку з цим обґрунтовано вважати спе‑
цифічними стратегічними цілями управлін‑
ня фундаментально-стейкхолдерською доданою 
вартістю підприємств максимізацію внутрішніх 
факторів-стимуляторів і мінімізацію внутрішніх 
факторів-дестимуляторів даної вартості у довго‑
строковому періоді.
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Сукупність специфічних стратегічних цілей 
управління фундаментально-стейкхолдерською 
доданою вартістю підприємств характеризується 
за допомогою конкретних цільових показників, 
що забезпечують вимірюваність зазначених ці‑
лей. З огляду на це наступним (третім) етапом 
розробки стратегії управління фундаментально-
стейкхолдерською доданою вартістю підприємств є 
формування системи цільових показників для кіль‑
кісної характеристики специфічних стратегічних 
цілей такого управління, яка має містити цільо‑
ві показники внутрішніх факторів-стимуляторів 
і внутрішніх факторів-дестимуляторів даної вар‑
тості. Сформульована проблема вирішується на 
основі встановлення індикаторів внутрішніх фак‑
торів фундаментально-стейкхолдерської доданої 
вартості підприємств.

Індикаторами внутрішніх факторів фунда
ментально-стейкхолдерської доданої вартості під‑
приємств є наступні факторні показники: темп 
зростання операційних доходів, темп зростання 
неопераційних доходів, темп зростання нестра‑
тегічних експліцитних витрат, темп зростання 
інвестованого капіталу [17, с. 96].

Четвертим етапом формування стратегії управ‑
ління фундаментально-стейкхолдерською дода‑
ною вартістю підприємств є обґрунтування ці‑
льових значень показників — бажаних значень 
цільових показників у процесі досягнення спе‑
цифічних стратегічних цілей такого управлін‑
ня. Конкретним змістом даного етапу є встанов‑
лення цільових значень показників внутрішніх 
факторів-стимуляторів і внутрішніх факторів-
дестимуляторів фундаментально-стейкхолдерської 
доданої вартості, які визначають кінцеві точки 
вектору бажаних стратегічних змін цих факторних 
показників у довгостроковому періоді.

Вектор бажаних стратегічних змін факторних 
показників визначає шлях покращення у май‑
бутньому показників ситуативного стану вну‑
трішніх факторів у базовому періоді у напрямку 
максимізації показників внутрішніх факторів-
стимуляторів і мінімізації показників внутріш‑
ніх факторів-дестимуляторів фундаментально-
стейкхолдерської доданої вартості. У  зв’язку 
з цим значення показників ситуативного стану 
внутрішніх факторів у базовому періоді виступа‑
ють точками відліку в траєкторії бажаних стра‑
тегічних змін показників внутрішніх факторів 
фундаментально-стейкхолдерської доданої вартості 
підприємств у довгостроковому періоді.

Кінцевими точками вектору бажаних страте‑
гічних змін факторних показників виступають їх 
еталонні значення, які є найближчими до почат‑
кових точок даного вектору — значень показників 
ситуативного стану внутрішніх факторів у базово‑
му періоді на шляху покращення цих показників 
у довгостроковому періоді у напрямку максиміза‑

ції показників внутрішніх факторів-стимуляторів 
і мінімізації показників внутрішніх факторів-
дестимуляторів фундаментально-стейкхолдерської 
доданої вартості. Такі еталонні значення ідентифі‑
куються як цільові значення показників внутріш‑
ніх факторів-стимуляторів і внутрішніх факторів-
дестимуляторів фундаментально-стейкхолдерської 
доданої вартості.

Еталонні значення показників внутрішніх 
факторів-стимуляторів і внутрішніх факторів-
дестимуляторів фундаментально-стейкхолдерської 
доданої вартості відображають бажані, найбільш 
прийнятні значення цільових показників у процесі 
досягнення специфічних стратегічних цілей управ‑
ління фундаментально-стейкхолдерською доданою 
вартістю підприємств з позицій її максимізації 
у результаті реалізації досліджуваної стратегії.

Для визначення еталонних значень фактор‑
них показників доцільно використовувати бенч‑
маркінговий підхід, згідно якого в якості та‑
ких значень приймаються найкращі значення 
факторних показників серед підприємств галу‑
зі: максимальні значення показників внутріш‑
ніх факторів-стимуляторів і мінімальні значення 
показників внутрішніх факторів-дестимуляторів 
фундаментально-стейкхолдерської доданої варто‑
сті; середні значення даних факторних показників.

Такий методичний підхід до визначення цільо‑
вих значень факторних показників сприяє досяж‑
ності, реалістичності цільових значень та обумов‑
лює реалізацію у процесі формування стратегії 
управління фундаментально-стейкхолдерською до‑
даною вартістю підприємств стратегічного вибору 
серед стратегічних альтернатив у вигляді мож‑
ливих варіантів змін цих факторних показників 
у довгостроковому періоді.

У процесі формування досліджуваної стратегії 
враховується вплив зовнішніх факторів на фун
даментально-стейкхолдерську додану вартість 
підприємств шляхом відповідного коригуван‑
ня цільових значень показників її внутрішніх 
факторів-стимуляторів і внутрішніх факторів-
дестимуляторів.

Значення показників ситуативного стану вну‑
трішніх факторів у базовому періоді формують 
базову величину фундаментально-стейкхолдерської 
доданої вартості підприємств, а цільові значення 
показників внутрішніх факторів визначають ці‑
льовий рівень фундаментально-стейкхолдерської 
доданої вартості підприємств, на досягнення якого 
орієнтована досліджувана стратегія.

У результаті на заключному (п’ятому) етапі фор‑
малізується стратегія управління фундаментально-
стейкхолдерською доданою вартістю підприємств 
як управлінський вектор її максимізації у дов‑
гостроковій перспективі, який формується шля‑
хом цілеспрямованої зміни внутрішніх факторів 
фундаментально-стейкхолдерської доданої вартості 
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та забезпечує у процесі досягнення поставлених 
стратегічних цілей рух від базової величини та‑
кої вартості (початкова точка) до цільового рівня 
фундаментально-стейкхолдерської доданої вартості 
суб’єктів господарювання (кінцева точка).

Висновки і перспективи подальших дослі-
джень. Стратегічне управління фундаментально-
стейкхолдерською доданою вартістю підприємств 
дозволяє систематизувати методи розробки та ре‑
алізації управлінських рішень щодо формування 
цієї вартості у довгостроковому періоді у процесі 
досягнення поставлених стратегічних цілей з ме‑
тою забезпечення ефективного розвитку діяльності 
суб’єктів господарювання за траєкторією зростання 
їх фундаментально-стейкхолдерської доданої вар‑
тості у майбутньому.

Стратегія управління фундаментально-стейк
холдерською доданою вартістю підприємств фор‑
мує систему управлінських дій, що спрямована 
на досягнення встановлених стратегічних цілей.

Запропонована систематизація етапів фор‑
мування стратегії управління фундаментально-
стейкхолдерською доданою вартістю підприємств 
забезпечує оптимізацію процесу її розробки та 
ефективну реалізацію цільового, системного та 

ситуаційного підходів до стратегічного управлін‑
ня фундаментально-стейкхолдерською доданою 
вартістю суб’єктів господарювання.

Розроблений теоретико-методологічний підхід до 
формування стратегії управління фундаментально-
стейкхолдерською доданою вартістю підприємств 
дозволяє розглядати дану стратегію як управ‑
лінський вектор максимізації фундаментально-
стейкхолдерської доданої вартості у довгостроковій 
перспективі, який формується шляхом цілеспря‑
мованої зміни її внутрішніх факторів та забезпечує 
у процесі досягнення поставлених стратегічних 
цілей рух від базової величини такої вартості до 
цільового рівня фундаментально-стейкхолдерської 
доданої вартості суб’єктів господарювання.

Подальші дослідження пов’язані з імплемента‑
цією запропонованого теоретико-методологічного 
підходу до формування стратегії управління 
фундаментально-стейкхолдерською доданою вар‑
тістю підприємств у практиці стратегічного управ‑
ління суб’єктами господарювання за критерієм 
її зростання, ефективною реалізацією стратегії 
управління фундаментально-стейкхолдерською 
доданою вартістю підприємств у сучасних еконо‑
мічних умовах.
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