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Роль фінансового 
планування у реалізації 
корпоративної стратегії: 

теоретичний аспект

The role of financial planning  
in the implementation 

of the corporate strategy:  
the theoretical aspect

Стаття присвячена дослідженню теоретичних аспектів корпоративного 
фінансового планування. На основі аналізу позицій провідних науковців до-
повнено існуючі положення щодо сутності поняття «фінансове планування». 
Визначено місце фінансового планування у процесі розробки та реалізації 
корпоративної фінансової стратегії. Окреслено трансформацію характерис-
тик  фінансового планування під впливом факторів зовнішнього фінансового 
середовища, в якому функціонують сучасні корпорації. 

This article is devoted to the research of theoretical aspects of corporate financial 
planning. On the basis of  analysis of of the leading scientists’ positions, the 
existing provisions concerning the essence of the concept «financial planning» are 
supplemented. The place of financial planning in the process of development and 
implementation of  corporate financial strategy is determined. The transformation 
of the characteristics of financial planning under the influence of factors of 
external financial environment in which modern corporations operate are outlined.

Ключові слова: корпоративні фінанси, корпоративна стратегія, фінансова 
стратегія, фінансове планування, фінансовий план.
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Постановка проблеми. Діяль-
ність будь-якої корпорації в сучасній 
глобальній економіці визначається 
впливом невизначеної множини  
факторів, кожен з яких впливає на 
ті чи інші бізнес-процеси в рамках 
єдиної корпоративної стратегії. Саме 
від здатності менеджерів ідентифіку-
вати та врахувати вплив зазначених 
чинників і залежить багато в чому 
успішність діяльності корпоративного 
бізнесу. В цьому контексті особливої 
ваги набуває фінансове планування, 
яке надає управлінцям різноманітний 

інструментарій для формування та 
реалізації корпоративної стратегії в 
умовах невизначеності. 

На перший погляд сучасна фінан-
сова наука має колосальні надбання 
в питанні фінансового планування 
як на рівні публічних фінансів, так 
і на мікрорівні. Очевидно, що ефек-
тивність фінансових планів часто є 
надзвичайно низькою і не завжди це 
можна пояснити впливом виключно 
зовнішніх факторів. Зрозуміло, що 
волатильність глобальної економіки 
акумулює додаткові фактори, які 
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почасти складно врахувати навіть 
у найбільш досконалих фінансових 
планах. В тім не треба виключати і 
прорахунків безпосередньо під час 
організації та реалізації фінансових 
планів на рівні корпорації.

Важлива роль фінансового плану-
вання в розвитку бізнесу притаманна 
будь-якій економіці. Проте особливо 
його роль зростає саме в країнах з 
«транзитивними» економіками, в 
яких зовнішнє фінансове середовище 
є надзвичайно нестабільним і макро-
економічні фактори часто здатні ніве-
лювати більшість ефективних управ-
лінських рішень на рівні самих ком-
паній. Саме така ситуація притаманна 
українській економіці – перманентні 
кризи суттєво ускладнюють корпора-
тивний фінансовий менеджмент, що 
робить проблематику ефективного 
фінансового планування надзвичайно 
актуальною та своєчасною.

Аналіз останніх досліджень і 
публікацій. Сутнісні питання фі-
нансового планування корпорацій 
розглядалися в роботах відомих за-
кордонних вчених З. Боді, Р. Брейлі, 
Р. Вестерфілда, А. Робсона, С. Росса, 
Дж. ван Хорна, Ченга Ф. Лі та ін. 
Серед вітчизняних вчених слід виді-
лити роботи І. Бланка, С. Каламбет, 
Г. Кірейцева, В. Кириченко, С. Мо-
скальця, А. Поддєрьогіна, Г. Семе-
нова, Н. Трусової, О. Терещенка, М. 
Хаванової. 

Проте до цього часу відкритим для 
досліджень залишаються проблеми 
імплементації фінансового плануван-
ня та його інструментів в корпоратив-
ну фінансову стратегію.

Мета статті – доповнити існую-
чі теоретичні положення фінансової 
науки щодо сутності фінансового 
планування та його місця і ролі у 
корпоративній фінансовій стратегії.

Виклад основного матеріалу.  
Насамперед зазначимо, що у сучасній 
науковій літературі наведено велику 
кількість підходів до сутності понять 
«фінансове планування», «корпора-
тивне фінансове планування», «фі-
нансове планування підприємства». 
Наразі поступово виокремився інший 
напрям фінансової науки, прихиль-
ники якого досліджують фінансове 

прогнозування, а не фінансове пла-
нування.

Цей факт зайвий раз засвідчує од-
ночасно і складність процесів перед-
бачення фінансового стану будь-якого 
підприємства, і його важливість. 
Об’єктивно в межах однієї статті 
надзвичайно складно представити та 
піддати аналізові більшість з них. 
Тому акцентуємо увагу на найбільш 
значимих з них, в т.ч. ті, що містять 
положення, що відповідають автор-
ському баченню цієї проблематики.

В класичній науковій роботі щодо 
фінансового планування наводиться 
наступне визначення: «…це засіб, 
який сприяє оптимальному вибору 
між альтернативними варіантами при 
прийнятті рішень» [1]. 

Як бачимо, навіть в такому, доволі 
лаконічному підході, можна виділити 
певні важливі характерні особливості 
досліджуваного поняття: 
•	 по-перше, спрямування фінан-

сового планування на оптимізацію 
управлінських рішень; 
•	 по-друге, визнається існування 

у бізнес-одиниці кількох альтернатив 
розвитку в майбутному; 
•	 по-третє, фінансове планування 

– це певний засіб. 
Разом з тим, треба визнати, що 

така позиція навряд чи може бути 
визнана як досконала. Насамперед, 
не зовсім зрозуміло, яке смислове 
навантаження має слово «засіб», чи 
варто його ототожнювати з інструмен-
тарієм корпоративного фінансового 
менеджменту і т.п. Окрім того, автор 
не вказує в чому полягає «оптималь-
ність» зроблено вибору в управлін-
ських рішеннях.

Доволі часто фінансове плануван-
ня розглядається вченими як певний 
процес. Зокрема, в роботі вітчизня-
них учених зазначено, що фінансове 
планування «…процес систематичної 
підготовки управлінських рішень, 
які прямо чи опосередковано впли-
вають на обсяги фінансових ресурсів, 
узгодження джерел формування та 
напрямів використання» [2]. 

Як бачимо, в такій позиції фінансо-
ве планування розглядається в якості 
безперервного процесу розробки та 
реалізації управлінських рішень на 
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рівні підприємства. Привертає ува-
гу також той факт, що Г. Семенов 
зі співавторами вказують на вплив 
фінансового планування на ключові 
сфери діяльності будь-якого підпри-
ємства – формування капіталу та його 
інвестування.1 

З врахуванням важливої ролі оцін-
ки ризиків, окремі закордонні вчені 
акцентують у своїх підходах до сут-
ності фінансового планування саме 
на ролі процесів ризик-менеджменту. 
Так в роботі Ченга Ф. Лі знаходимо: 
«Процес аналізу дивідендної, фінан-
сової, інвестиційної політики, про-
гнозування їх результатів і впливу 
на економічне оточення компанії та 
прийняття рішень щодо допустимого 
рівня ризику при оптимальному ви-
борі проектів» [3]. 

Тобто, ці відомі західні вчені ак-
центують на важливості фінансового 
планування в контексті інвестиційної 
та фінансової політики, і зазначають, 
що при фінансовому плануванні важ-
ливе значення відіграє допустимий 
рівень ризику (доволі часто в цьому 
контексті говорять про толерантність 
щодо ризику), який враховується 
при виборі компанією різноманітних 
проектів.

Разом з тим, не зовсім зрозумілим 
залишається факт відокремленого 
аналізу дивідендної політики, тоді 
як за усіма канонами вона є невід’єм-
ною частиною політики фінансової, 
оскільки впливає на пропорції роз-
поділу сформованого прибутку і, 
таким чином, на внутрішні джерела 
фінансування. Відкритим залиша-
ється питання і про взаємний вплив 
корпоративної стратегії та бізнес-сере-
довища, адже у зазначеному підході 
стверджується про вплив з боку саме 
корпорації, але нічого не говориться 
про вплив середовища на корпорацію.

Авторський колектив вітчизняних 
вчених на чолі з А. Поддєрьогіним 
вважає, що фінансове планування «…
це процес систематичної підготовки 
управлінських рішень, які прямо чи 
опосередковано впливають на обся-
ги фінансових ресурсів, узгодження 

джерел формування та напрямів ви-
користання відповідно до виробничо-
го, маркетингового планів, а також 
величини показників діяльності під-
приємства у плановому періоді, які 
забезпечують вирішення поставлених 
завдань [4, с. 103].

Тобто, на думку цих авторів про-
цес фінансового планування полягає 
у підготовці певних управлінських 
рішень, пов’язаних з фінансовою та 
інвестиційною політикою підприєм-
ства. В якості позитивного моменту 
відзначимо, що в такому підході 
указується на зв’язок з окремими 
функціональними складовими діяль-
ності підприємства – виробничою та 
маркетинговою. 

Не заперечуючи в цілому доціль-
ності виділення цілей фінансового 
планування в їх зв’язку з цілями 
корпоративної стратегії (насамперед, 
мова йде про фінансову стратегію), 
зауважимо, що умовивід «вирішення 
поставлених завдань» є надто загаль-
ним та навряд чи може використову-
ватися для характеристики цілей фі-
нансового планування на мікрорівні. 

Не можна оминути увагою позицію 
В. Шелудько щодо досліджуваного 
питання. Зокрема, цей науковець 
стверджує, що фінансове планування 
можна визначити так: «Процес роз-
робки системи фінансових планів, 
що полягає у визначенні фінансових 
цілей, встановлення рівня відповід-
ності цих цілей фінансовому стану 
підприємства і формування послідов-
ності дій, спрямованих на досягнення 
поставлених цілей» [5]. 

Ключова теза зазначеного підходу 
– необхідність встановлення відповід-
ності фінансових планів підприємства 
його поточному фінансовому стано-
вищу. Це зайвий раз підкреслює той 
факт, що  розробка фінансових планів 
має враховувати як внутрішнє сере-
довище підприємства, так і зовнішнє. 
Фактично фінансовий план будь-якого 
підприємства є результатом пошуку 
оптимальних шляхів його розвитку 
в умовах внутрішніх та зовнішніх 
викликів.  

1  Слід звернути особливу увагу на це положення, адже саме воно логічно пов’язує фінан-
сове планування з корпоративною фінансової стратегією (див. нижче).
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В інших наукових позиціях щодо 
фінансового планування підкрес-
люється необхідність встановлення 
системи різноманітних показників та 
контролю за їх досягненням з боку ме-
неджменту підприємства: «Плануван-
ня – це розроблення і встановлення 
керівництвом підприємства системи 
кількісних і якісних показників його 
розвитку, в яких визначаються тем-
пи, пропозиції і тенденції розвитку 
підприємства як  у поточному періоді, 
так і на перспективу» [6, c. 12]. 

Настільки виправданим є акцент 
на участі у плануванні саме «керівни-
цтва» підприємства? На наш погляд, 
більш точною є позиція, у відповідно-
сті з якою функція фінансового пла-
нування матиме наскрізний характер 
і стосуватиметься не тільки керівни-
цтва компанії, але й інших працівни-
ків. Окрім того, треба зважати на той 
факт, що для сучасних підприємств 
(зокрема, корпорацій) характерна ба-
гаторівнева модель управління, в якій 
кожен з функціонуючих органів має 
змогу реалізувати свій власний підхід 
до фінансового планування.

Загалом, аналіз наведених вище 
та інших наукових позицій щодо 
сутності фінансового планування дає 
можливість наступні висновки:

1.	 Найчастіше сутність зазначеної 
дефініції розглядається як певний 
управлінський процес, що полягає 
у формуванні бачення майбутнього 
розвитку компанії у тактичному та 

стратегічному зрізах.
2.	 Процес фінансового плануван-

ня заснований на встановленні кіль-
кісних та якісних параметрів корпо-
ративного фінансового менеджменту, 
реалізації певних управлінських дій 
для їх досягнення та контролю за та-
кими діями.

3.	 Фінансове планування охоплює 
усі без виключення сторони фінансо-
вої діяльності сучасного підприємства 
– від формування капіталу до його 
інвестування.

4.	 Фінансове планування базуєть-
ся на врахуванні параметрів внутріш-
нього середовища підприємства та 
зовнішнього фінансового середовища.

5.	 Цілі фінансового планування 
виходять з корпоративної стратегії 
підприємства та мають підпорядкова-
ний характер щодо неї. Тобто фінансо-
ве планування надає корпорації необ-
хідний інструментарій для досягнення 
цілей фінансової стратегії, а з нею – і 
загальної стратегії бізнес-одиниці. 

Формалізовано такий підхід до 
фінансового планування можна пред-
ставити наступним чином (рис. 1):

В подальшому аналізові ми ви-
ходитимемо з тези щодо існування 
логічного взаємозв’язку між фінан-
совим плануванням та корпоратив-
ною фінансовою стратегією. В цьому 
контексті насамперед акцентуємо 
на складових фінансової стратегії 
підприємства, які характеризують її 
змістовне наповнення. 

 

ФІНАНСОВЕ ПЛАНУВАННЯ НА 
ПІДПРИЄМСТВІ  

Менеджмент  Кількісні та якісні 
критерії   

Поліфункціональність    

Врахування внутрішнього та 
зовнішнього середовища    

Підпорядкованість фінансовій 
стратегії     

Рис. 1. Ключові характеристики фінансового планування  
на підприємстві

Джерело: розроблено автором 
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Зокрема, в роботі І. Химич вка-
зується, що такими складовими є: 
управління капіталом, управління 
активами, управління інвестиціями, 
управління грошовими потоками, 
управління прибутком та управління 
фінансовими ризиками [7, c. 162]. 

Як бачимо, зі значною мірою 
деталізації зазначені складові ха-
рактеризують ключові функції, що 
притаманні фінансам підприємств 
(корпоративним фінансам). Ключо-
ва відмінність – виділення в якості 
окремого підвиду фінансової стратегії 
управління фінансовими ризиками. 
До такої позиції, на наш погляд, слід 
ставитися з певною мірою скепсису, 
оскільки сучасна концепція ризик-ме-
неджменту на мікрорівні передбачає 
інтегрований підхід, в якому процес 
управління ризиками «пронизує» усі 
без виключення управлінські рівні та 
сфери економічної діяльності суб’єкта 
господарювання.

Цікава позиція висвітлена в робо-
ті Н. Буняк та Р. Курдельчука, які 
стверджують: «…фінансову стратегію 
слід розглядати як єдність двох скла-
дових: забезпечувальної (ресурсної) та 
основної (цільової)» [8]. 

Розвиваючи цю позицію, автори 
вказують, що ресурсна складова 
фінансової стратегії підприємства 
полягає у формуванні капіталу та 
вирішенні різноманітних завдань у 
цій сфері. 

Щодо основної (цільової) складової 
фінансової стратегії, автори вважа-
ють, що її складовими є стратегія 
забезпечення фінансової стійкості, по-
даткова стратегія, структурна страте-
гія, стратегія зменшення фінансових 
ризиків тощо [8, c. 198].

З нашої точки зору, якщо виді-
лення ресурсної складової фінансової 
стратегії є цілком обґрунтованим, то 
необхідність виокремлення цільової 
складової є надто сумнівним. Автори 
характеризують різнім взаємопов’я-
зані сторони фінансової діяльності 
сучасного підприємства, але ніяким 
чином не окрему складову фінансо-
вої стратегії. Наприклад, чи можна 
вважати в якості цільової складової 
стратегію забезпечення фінансової 
стійкості, адже фінансова стійкість 

окрім усього забезпечується і в про-
цесі залучення капіталу (з внутрішніх 
джерел та/або фінансового ринку)? 
Відповідь доволі очевидна. 

В питанні складових фінансової 
стратегії слід орієнтуватися на функ-
ції фінансів підприємств (корпора-
тивних фінансів). Саме такий підхід, 
з нашого погляду, є найбільш опти-
мальним, оскільки дає можливість 
аналізувати фінансову діяльність 
бізнес-одиниці у стратегічному кон-
тексті. На сучасному етапі більшість 
науковців виходять з того, що для 
корпоративних фінансів характерні 
дві основних функції: фінансова (в ок-
ремих роботах – забезпечуюча, ресур-
сна) та інвестиційна. Перша полягає 
у вирішенні завдань напряму пов’яза-
них з залученням капіталі (підкресли-
мо, що сюди відноситься і дивідендна 
політика). Друга – у визначенні най-
більш привабливих напрямів вкладан-
ня капіталу, оптимальних пропорцій 
у виборі активів і т.п. Доволі часто 
до основних функцій корпоративних 
фінансів відносять контрольну, яка 
полягає у здійсненні контролю за фі-
нансовою та інвестиційною діяльністю 
сучасних корпорацій. 

Зазначимо, що такий підхід до 
виділення складових фінансової стра-
тегії сучасного підприємства сформо-
вано і у роботах окремих вітчизняних 
науковців [9]. 

Розуміння взаємозв’язків фінансо-
вого планування та фінансової страте-
гії у найбільш явному та зрозумілому 
вигляді пояснюється через концепцію 
цілеутворення. В цьому контексті 
найбільш поширеними є наступні цілі 
фінансової стратегії підприємства:
•	 максимізація прибутку;
•	 максимізація ринкової варто-

сті;
•	 максимізація добробуту акціо-

нерів;
•	 соціальні цілі бізнес-одиниці;
•	 забезпечення фінансової стій-

кості підприємства;
•	 забезпечення фінансової рівно-

ваги підприємства
•	 інші цілі.
Висновки. В підсумку, проведе-

ний аналіз дав можливість зробити 
наступні висновки щодо ролі фінан-
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сового планування у реалізації корпо-
ративної стратегії:
•	 корпоративна стратегія будь- 

якого підприємства має кілька функці-
ональних складових, серед яких в умо-
вах глобалізації економіки на провідну 
роль відіграє стратегія фінансова;
•	 місія корпорації та її цілі є мно- 

жинними та представляють собою 
сукупність певних цілей, що характе-
ризують функціональні складові кор-
поративної стратегії. Таким  чином, 
загальним місії та цілям корпорації під-
порядковані цілі у фінансовій площині;
•	 фінансове планування формує ба- 

чення майбутнього розвитку бізнес-оди-
ниці в умовах  волатильності зовніш-
нього фінансового середовища підпри-
ємства та суперечностей, що притаман-
ні його внутрішньому середовищу;
•	 фінансове планування надає 

менеджменту корпорацій широкий 
інструментарій впливу на фінансову та 
інвестиційну діяльність, що і створює 
передумови для досягнення проміжних 
цілей фінансової стратегії підприєм-
ства і загальних цілей та місії.
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