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Ïîñòàíîâêà ïðîáëåìè. Åфåêòèâíå âåäåííÿ 
б³зíåñó íåìîæëèâå бåз îïòèìàëüíî ïîбóäîâàíîї 
ñèñòåìè ф³íàíñîâî-åêîíîì³÷íîãî óïðàâë³ííÿ, ÿêà 
ґðóíòóєòüñÿ íà îхîïëåíí³ óñ³х àñïåêò³â ãîñïî-
äàðñüêîї ä³ÿëüíîñò³. Îäíèì з ãîëîâíèх зàâäàíü 
óïðàâë³ííÿ ф³íàíñàìè ï³äïðèєìñòâà є äîñÿãíåííÿ 
òà ïîäàëüшå зàбåзïå÷åííÿ íàëåæíîãî ð³âíÿ éîãî 
êîíêóðåíòîñïðîìîæíîñò³ ó êîðîòêîòåðì³íîâî-
ìó òà äîâãîòåðì³íîâîìó ïåð³îäàх, щî íåìîæëèâî 
бåз àäåêâàòíîãî âèð³шåííÿ ó ïîâñÿêäåíí³é ðîбîò³ 
ñóêóïíîñò³ ïèòàíü фîðìóâàííÿ, ðîзïîä³ëó é âè-
êîðèñòàííÿ ф³íàíñîâèх ðåñóðñ³â. Цüîãî ìîæíà 
äîñÿãíóòè ÷åðåз àäåêâàòíå âïðîâàäæåííÿ ïð³îðè-
òåòíèх êîíöåïòóàëüíèх зàñàä ó ïðàêòèêó ф³íàí-
ñîâîãî óïðàâë³ííÿ ãîñïîäàðñüêîю ä³ÿëüí³ñòю òà 
ðåàë³зàö³ю âàæëèâèх íàïðÿì³â ф³íàíñîâîãî ìå-
íåäæìåíòó, зîêðåìà: зàбåзïå÷åííÿ ф³íàíñîâî-åêî-
íîì³÷íèх ³íòåðåñ³â âëàñíèê³â êàï³òàëó ³ зб³ëüшåí-
íÿ ðèíêîâîї âàðòîñò³ ï³äïðèєìñòâà; ì³í³ì³зàö³ÿ 
âàðòîñò³ êàï³òàëó, åфåêòèâíå âêëàäåííÿ êîшò³â; 
óïðàâë³ííÿ ãðîшîâèìè ïîòîêàìè òà îö³íюâàííÿ 
÷àñîâîї âàðòîñò³ ãðîшåé; âðàхóâàííÿ ï³äïðèєì-
íèöüêîãî ³ ф³íàíñîâîãî ðèзèêó; ñâîє÷àñíå òà ïîâíå 
îòðèìàííÿ íåîбх³äíîї ³íфîðìàö³ї äëÿ óхâàëåííÿ 
ф³íàíñîâèх ð³шåíü.

Àíàë³ç îñòàíí³õ äîñë³äæåíü ³ ïóáë³êàö³é. Пðî-
бëåìàì êîíöåïòóàëüíîї ïîбóäîâè ф³íàíñîâîãî 
óïðàâë³ííÿ ãîñïîäàðñüêîю ä³ÿëüí³ñòю ïðèñâÿ÷åíî 
зíà÷íó ê³ëüê³ñòü íàóêîâèх ïðàöü â³äîìèх óêðà-
їíñüêèх äîñë³äíèê³â ф³íàíñîâîãî ìåíåäæìåíòó, à 
òàêîæ зàðóб³æíèх àâòîð³â åêîíîì³÷íèх òåîð³é, щî 
зàêëàëè ï³äâàëèíè äëÿ фîðìóëюâàííÿ âàæëèâèх 
ф³íàíñîâèх êîíöåïö³é.

Âèä³ëåííÿ íå âèð³øåíèõ ðàí³øå ÷àñòèí çàãàëü-
íîї ïðîáëåìè. Пðàêòèêà åфåêòèâíîãî ф³íàíñîâîãî 
ìåíåäæìåíòó ïåðåäбà÷àє зàñòîñóâàííÿ ÷³òêèх óзà-
ãàëüíåíèх òåîðåòè÷íèх íàïðàöюâàíü ïðè óхâàëåí-
í³ ñòðàòåã³÷íèх ³ òàêòè÷íèх ф³íàíñîâèх ð³шåíü, щî 
âèìàãàє êîíêðåòèзàö³ї òåîðåòè÷íî-êîíöåïòóàëüíî-
ãî зàбåзïå÷åííÿ ä³ÿëüíîñò³ ф³íàíñîâîãî ìåíåäæåðà.

Ìåòà ñòàòò³. Íà ï³äñòàâ³ öüîãî ââàæàєìî зà 
íåîбх³äíå ñèñòåìàòèзóâàòè ³ äîïîâíèòè êîíöåïòó-
àëüíó бàзó ф³íàíñîâîãî óïðàâë³ííÿ ãîñïîäàðñüêîю 
ä³ÿëüí³ñòю âèхîäÿ÷è ³з ñó÷àñíèх òåíäåíö³é ðîзâè-
òêó ф³íàíñîâîãî ìåíåäæìåíòó.

Âèêëàä îñíîâíîãî ìàòåð³àëó. Êîíöåïòóàëüíà 
ñóòí³ñòü ф³íàíñîâîãî ìåíåäæìåíòó ïîëÿãàє ó ðîз-
ãëÿä³ éîãî ÿê фîðìè óïðàâë³ííÿ ïðîöåñàìè ф³íàí-
ñóâàííÿ ï³äïðèєìíèöüêîї ä³ÿëüíîñò³, àäåêâàòíîї 
åêîíîì³ö³ ðèíêîâîãî òèïó.
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Â îñíîâ³ óïðàâë³ííÿ êîðïîðàòèâíèìè ф³íàí-
ñàìè ëåæèòü íèзêà фóíäàìåíòàëüíèх êîíöåïö³é, 
ÿê³ ñòàíîâëÿòü éîãî зì³ñò ³ âèзíà÷àюòü êîíñòðóê-
òèâí³ ìåæ³ òà ãîëîâí³ íàïðÿìè ðîзâèòêó.

Сèñòåìó бàзîâèх òåîðåòè÷íèх êîíöåïö³é ñó÷àñ-
íîãî ф³íàíñîâîãî ìåíåäæìåíòó ïîä³ëÿюòü íà òðè 
ãðóïè, ó ìåæàх ÿêèх ìîæíà óзàãàëüíèòè ³ äîïî-
âíèòè òàê³:

– êîíöåïö³ї, щî îïîñåðåäêîâóюòü ðåàë³зàö³ю 
ìåòè òà ãîëîâíèх ïàðàìåòð³â ф³íàíñîâî-ãîñïîäàð-
ñüêîї ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðèєìñòâà (ïð³îðèòåòó ф³íàí-
ñîâî-åêîíîì³÷íèх ³íòåðåñ³â âëàñíèê³â; âàðò³ñíî-
îð³єíòîâàíîãî ìåíåäæìåíòó; âàðòîñò³ êàï³òàëó; 
åфåêòèâíîñò³ âêëàäåííÿ êîшò³â);

– êîíöåïö³ї, ÿê³ зàбåзïå÷óюòü ðåàëüíó ðèíêî-
âó îö³íêó îêðåìèх ф³íàíñîâèх ³íñòðóìåíò³â ³íâåñ-
òóâàííÿ ó ïðîöåñ³ їхíüîãî âèбîðó (ãðîшîâèх ïî-
òîê³â; âàðòîñò³ ãðîшåé ó ÷àñ³; ï³äïðèєìíèöüêîãî ³ 
ф³íàíñîâîãî ðèзèêó);

– êîíöåïö³ї, ïîâ’ÿзàí³ з ³íфîðìàö³éíèì зàбåзïå-
÷åííÿì åêîíîì³÷íèх ñóб’єêò³â (åфåêòèâíîñò³ ðèíêó; 
àñèìåòðè÷íîñò³ ³íфîðìàö³ї; àãåíòñüêèх â³äíîñèí).

Кîíцåïц³я ïð³îðèòåòó ф³íàíñîâî-åêîíîм³чíèх 
³íòåðåñ³â âëàñíèê³â. Уïåðшå її âèñóíóâ àìåðèêàí-
ñüêèé åêîíîì³ñò Г. Сàéìîí [1]. Â³í ðîзðîбèâ òåîð³ю 
îбìåæåíîї ðàö³îíàëüíîñò³ òà ñфîðìóëюâàâ ö³ëüîâó 
êîíöåïö³ю åêîíîì³÷íîї ïîâåä³íêè, щî ïîëÿãàє ó 
íåîбх³äíîñò³ ïð³îðèòåòíîãî зàäîâîëåííÿ ³íòåðåñ³â 
âëàñíèê³â ³ ìàêñèì³зàö³ю їхíüîãî äîбðîбóòó.

Çðîñòàííÿ äîбðîбóòó âëàñíèê³â ï³äïðèєìñòâà 
ïåðåäбà÷àє ðåàë³зàö³ю êîìïëåêñó ö³ëåé: ðèíêî-
âèх (ïðèбóòîê, ðåíòàбåëüí³ñòü âëàñíîãî êàï³òàëó), 
ф³íàíñîâî-åêîíîì³÷íèх (í³шà íà ðèíêó, ðèíêîâà 
÷àñòêà, òåìïè зб³ëüшåííÿ ìàéíîâîãî ïîòåíö³àëó), 
âèðîбíè÷î-òåхíîëîã³÷íèх (ðåíòàбåëüí³ñòü âèðîб-
íèöòâà, зíèæåííÿ ñîб³âàðòîñò³, äèâåðñèф³êàö³ÿ) 
òà ñîö³àëüíèх (åêîëîã³÷í³ñòü, зàëó÷åííÿ ïðàö³âíè-
ê³â äî óïðàâë³ííÿ, ïëèíí³ñòü êàäð³â òîщî). 

Кîíцåïц³ю âàðò³ñíî-îð³єíòîâàíîãî мåíåäжмåí-
òó (ВОМ) âèзíàíî êëю÷îâîю óïðàâë³íñüêîю ïà-
ðàäèãìîю, âîíà íàбóâàє ïîшèðåííÿ íà ïðàêòèö³. 

Âàðò³ñíî-îð³єíòîâàíå óïðàâë³ííÿ ïåðåäбà÷àє 
ï³äх³ä äî óïðàâë³ííÿ, íàö³ëåíèé íà ìàêñèì³зàö³ю 
àêö³îíåðíîї âàðòîñò³ ï³äïðèєìñòâà. Сóòü êîíöåï-
ö³ї ïîëÿãàє â òîìó, щî óïðàâë³ííÿ ï³äïðèєìñòâîì 
ó òðèâàë³é ïåðñïåêòèâ³ ïîâèííî бóòè ñïðÿìîâàíå 
íà ï³äâèщåííÿ âàðòîñò³ ï³äïðèєìñòâà. Сòðàòåã³ю, 
ö³ë³, б³зíåñ-ïðîöåñè, ïîêàзíèêè îö³íêè ä³ÿëüíîñ-
ò³, âèíàãîðîäè âèзíà÷àюòü íà ï³äñòàâ³ àíàë³зó їх-
íüîãî âïëèâó íà зì³íó âàðòîñò³ äëÿ àêö³îíåð³â.

Êîíöåïö³ÿ ÂÎÌ âèíèêëà â 1980-х ðîêàх ó 
СШÀ, зãîäîì íàбóëà ïîïóëÿðíîñò³ ó Єâðîï³, Êàíà-
ä³, Яïîí³ї, Àâñòðàë³ї òà ³íшèх êðàїíàх. Дî її ðîз-
âèòêó äîëó÷èëèñÿ òàê³ â÷åí³, ÿê À. Ðàïïîðò [2], 
Б. Сòюàðò [3], Д. Ìàêòàãàðä [4], Г. Àðíîëüä [5], 
Ò. Êîóïëåíä, Ò. Êîëëåð ³ Дæ. Ìóðð³í [6] òà ³íш³. 
²íòåðåñ äî ö³єї êîíöåïö³ї зóìîâëåíèé ïðàãíåííÿì 
збàëàíñóâàòè ³íòåðåñè âñ³х зàö³êàâëåíèх ñòîð³í – 
àêö³îíåð³â, êðåäèòîð³â, ñï³âðîб³òíèê³â, ïîñòà÷àëü-
íèê³â, ïîêóïö³â, óðÿäó.

Гîëîâíîю ìåòîю ñó÷àñíîãî êîðïîðàòèâíîãî ìå-
íåäæìåíòó äëÿ бàãàòüîх ãîñïîäàðñüêèх ñòðóêòóð 
âèзíàíî ïîñò³éíå ï³äâèщåííÿ (ìàêñèì³зàö³ÿ) їх-
íüîї âàðòîñò³. Сàìå âèñîêà ðèíêîâà âàðò³ñòü ï³ä-
ïðèєìñòâà ñëóãóє íàéë³ïшèì äîêàзîì åфåêòèâ-
íîñò³ óïðàâë³ííÿ òà ïîêàзíèêîì ³íâåñòèö³éíîї 
ïðèâàбëèâîñò³. Цüîãî äîñÿãàюòü зà äîïîìîãîю 
óхâàëåííÿ ð³шåíü, зà ÿêèх äîхîäè ïåðåâèщóюòü 
âèäàòêè. Âîäíî÷àñ ïîñò³éíî óäîñêîíàëююòü ìåхà-
í³зì óïðàâë³ííÿ âàðò³ñòю (ó ò³ì ÷èñë³ âèзíà÷åí-
íÿ ìîí³òîðèíãîâèх ïîêàзíèê³â, ñèñòåì ìîòèâàö³ї, 
îö³íюâàëüíèх òåхíîëîã³é òîщî). 

Фóíäàìåíòàëüíèì åëåìåíòîì êîíöåïö³ї ÂÎÌ, 
ÿêèé âèзíà÷àє àðх³òåêòóðó ñèñòåìè óïðàâë³ííÿ 
ï³äïðèєìñòâîì òà зàбåзïå÷óє ìåíåäæìåíò ïðàê-
òè÷íèì ³íñòðóìåíòàð³єì äëÿ óхâàëåííÿ ð³шåíü, є 
ф³íàíñîâà ìîäåëü âèзíà÷åííÿ âàðòîñò³ íà ï³äñòàâ³ 
ðåñóðñíèх фàêòîð³â. Âîíà îб’єäíóє äâ³ ï³äñèñòåìè: 
ïåðшà – ìîäåë³ îö³íюâàííÿ íîâîñòâîðåíîї âàð-
òîñò³ (äèñêîíòîâàíèх äèâ³äåíä³â, äèñêîíòóâàííÿ 
â³ëüíèх ãðîшîâèх ïîòîê³â, îñòàòî÷íîãî ïðèбóòêó), 
äðóãà – ãðóïà ïîêàзíèê³â ðåзóëüòàòèâíîñò³, щî 
фîðìóюòü âåëè÷èíó фóíäàìåíòàëüíîї âàðòîñò³, 
ñåðåä ÿêèх – îñòàòî÷íèé îïåðàö³éíèé ïðèбóòîê, 
îñòàòî÷íèé ÷èñòèé ïðèбóòîê, äîäàíà åêîíîì³÷íà 
âàðò³ñòü, äîäàíà ðèíêîâà âàðò³ñòü [7].

Кîíцåïц³я âàðòîñò³ êàï³òàëó. Пåðâèíí³ òå-
îðåòè÷í³ îñíîâè ö³єї êîíöåïö³ї зàêëàäåíî щå â 
1938 ð. àìåðèêàíñüêèì åêîíîì³ñòîì Дæ. Уїëüÿì-
ñîì [8], à òàêîæ àìåðèêàíñüêèìè äîñë³äíèêàìè 
Ф. Ìîä³ëüÿí³ ³ Ì. Ì³ëëåðîì [9]. Сóòü ö³єї êîíöåï-
ö³ї ïîëÿãàє â ì³í³ì³зàö³ї ñåðåäíüîзâàæåíîї âàðòîñ-
ò³ êàï³òàëó, òîбòî â îö³íö³ âèòðàò íà éîãî зàëó÷åí-
íÿ з ð³зíèх äæåðåë, щî ìàє êëю÷îâå зíà÷åííÿ â 
àíàë³з³ ³íâåñòèö³éíèх ïðîåêò³â ³ âèбîð³ àëüòåðíà-
òèâíèх âàð³àíò³â ф³íàíñóâàííÿ ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðè-
єìñòâà. Цå, зà ³íшèх îäíàêîâèх óìîâ, зàбåзïå÷óє 
ìàêñèì³зàö³ю äîбðîбóòó âëàñíèê³â. 

Ц³íà êàï³òàëó – êàòåãîð³ÿ, â îñíîâ³ ÿêîї є âè-
зíà÷åííÿ ñóìè ф³íàíñîâèх âèòðàò, íåîбх³äíèх äëÿ 
фîðìóâàííÿ äîñòàòíüîãî îбñÿãó ф³íàíñîâèх ðå-
ñóðñ³â. Âîíà, з îäíîãî бîêó, âèзíà÷àє ð³âåíü öèх 
âèòðàò, à з ³íшîãî – íåîбх³äí³ñòü зàбåзïå÷åííÿ 
ì³í³ìàëüíîãî ð³âíÿ åфåêòèâíîñò³ âèêîðèñòàííÿ 
íàÿâíèх ф³íàíñîâèх ðåñóðñ³â. П³ä ÷àñ фîðìóâàííÿ 
îïòèìàëüíîї ñòðóêòóðè êàï³òàëó îð³єíòèðîì ìàє 
бóòè ì³í³ìóì éîãî ö³íè. Âîäíî÷àñ ïåðåäбà÷åíî ìå-
хàí³зì âïëèâó âèбðàíîãî ï³äïðèєìñòâîì ñï³ââ³ä-
íîшåííÿ âëàñíîãî ³ ïîзèêîâîãî êàï³òàëó (ñòðóêòó-
ðè êàï³òàëó) íà ïîêàзíèê éîãî ðèíêîâîї âàðòîñò³.

²íâåñòîâàíèé êàï³òàë фîðìóюòü äåê³ëüêà ф³-
íàíñîâèх äæåðåë, êîæíå з ÿêèх ìàє äëÿ ï³äïðè-
єìñòâà âèзíà÷åíó ö³íó (â³äñîòêè зà êðåäèòàìè, 
äèâ³äåíäè àêö³îíåðàì òîщî). Сóêóïíà ö³íà âñüî-
ãî êàï³òàëó îб’єäíóє âàðòîñò³ éîãî ñêëàäîâèх. 
Пîзèêîâèé êàï³òàë, зàзâè÷àé, є äåшåâшèì, í³æ 
âëàñíèé, îñê³ëüêè ïîâ’ÿзàíèé з ìåíшèì ðèзèêîì. 
Îäíàê зíà÷íå зб³ëüшåííÿ ÷àñòêè ïîзèêîâîãî êà-
ï³òàëó ìîæå íåãàòèâíî âïëèíóòè íà ф³íàíñîâó 
ñò³éê³ñòü ï³äïðèєìñòâà, óíàñë³äîê ÷îãî зíèзèòüñÿ 
ðèíêîâà âàðò³ñòü àêö³é ï³äïðèєìñòâà. 

Кîíцåïц³я åфåêòèâíîñò³ âêëàäåííя (ðîçïîä³ëó) 
êîшò³â îб’єäíóє ê³ëüêà òåîðåòè÷íèх ïîëîæåíü, à 
ñàìå: ñó÷àñíó ïîðòфåëüíó òåîð³ю, ÿêà îбґðóíòîâóє 
ìåòîäîëîã³÷í³ ïðèíöèïè ñòàòèñòè÷íîãî àíàë³зó é 
îïòèì³зàö³ї ð³âíÿ ðèзèêó òà ïðèбóòêîâîñò³ ³íñòðó-
ìåíò³â ф³íàíñîâîãî ³íâåñòóâàííÿ (Г. Ìàðêîâ³ö [10], 
Дæ. Òîб³í [11], У. Шàðï [12]); òåîð³ю äèâ³äåíäíîї 
ïîë³òèêè (Дæ. Л³íòåð [13], Ì. Ì³ëëåð, Ф. Ìîä³ëüÿí³ 
[9]); òåîð³ю âзàєìîзâ’ÿзêó ð³âíÿ ðèзèêó ³ ïðèбóòêî-
âîñò³, ÿêà â³äîбðàæàє ïðÿìó зàëåæí³ñòü ì³æ ð³âíåì 
ðèзèêó ³ ïðèбóòêó; òåîð³ю àëüòåðíàòèâíèх âèòðàò 
(âòðà÷åíèх ìîæëèâîñòåé), щî â³ä³ãðàє âàæëèâó ðîëü 
â îö³íюâàíí³ âàð³àíò³â ìîæëèâîãî âêëàäåííÿ êàï³-
òàëó, âèêîðèñòàíí³ âèðîбíè÷èх ïîòóæíîñòåé, âèбî-
ð³ ³íñòðóìåíò³â êðåäèòóâàííÿ ïîêóïö³â òîщî.

Çàãàëîì зì³ñò ö³єї êîíöåïö³ї ïîëÿãàє ó âêëà-
äåíí³ êàï³òàëó з ìåòîю éîãî ïîäàëüшîãî íàðîщåí-
íÿ. ²íâåñòîð, îбèðàю÷è îäèí ³з ìíîæèíè îб’єêò³â 
âêëàäåííÿ êîшò³â, âòðà÷àє ³íш³ ф³íàíñîâ³ àëüòåð-
íàòèâè. Îòðèìàíèé íîâèé êàï³òàë ìàє â³äшêî-
äîâóâàòè ïåðâ³ñí³ ³íâåñòèö³ї, êîìïåíñóâàòè їхíє 
³íфëÿö³éíå зíåö³íåííÿ ³ зàбåзïå÷èòè ÷àñòêó íàðî-
щåííÿ êàï³òàëó – ïðèбóòîê.
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Íàïðèêëàä, ïî÷àòêîâèé êàï³òàë ³íâåñòîðà äî-
ð³âíює ñóì³ êîшò³â, âêëàäåíèх ó òîé ÷è ³íшèé 
àêòèâ, òîбòî ö³í³ òàêîãî ф³íàíñîâîãî ³íñòðóìåíòó 
(îб’єêòà). Дîхîäè â³ä ³íâåñòèö³é ïîєäíóâàòèìóòü 
зàãàëüíó ñóìó ïîòî÷íèх âèïëàò зà ф³íàíñîâèì àê-
òèâîì ïðîòÿãîì âèзíà÷åíîãî ïðîì³æêó ÷àñó ³ зì³-
íè ðèíêîâîї âàðòîñò³ öüîãî àêòèâó зà òîé ñàìèé 
ïåð³îä. ²íâåñòèö³ÿ бóäå åêîíîì³÷íî îбґðóíòîâàíîю 
ëèшå â òîìó âèïàäêó, ÿêщî зàãàëüíà ñóìà äîхîä³â 
â³ä íåї (ïðèð³ñò бàãàòñòâà ³íâåñòîðà) ïåðåâèщóâà-
òèìå îбñÿã âèòðàò. 

Дîх³ä, íå îòðèìàíèé óíàñë³äîê â³äìîâè â³ä 
ó÷àñò³ â îïåðàö³ї, ÿêèé ìàє ì³í³ìàëüíèé ðèзèê 
³ ì³í³ìàëüíó ãàðàíòîâàíó äîх³äí³ñòü, ïîâèíåí 
бóòè âðàхîâàíèé ÿê àëüòåðíàòèâí³ âèòðàòè â ðàз³ 
óхâàëåííÿ бóäü-ÿêèх ð³шåíü, ïîâ’ÿзàíèх з âè-
êîðèñòàííÿì ф³íàíñîâèх ðåñóðñ³â ï³äïðèєìñòâà. 
Îñê³ëüêè â óìîâàх ðèíêîâîї åêîíîì³êè íàÿâíå âå-
ëèêå ðîзìàїòòÿ ³íâåñòèö³éíèх ³íñòðóìåíò³â, òî ó 
ï³äïðèєìöÿ зàâæäè є ìîæëèâ³ñòü âèбîðó ì³æ ð³з-
íèìè îб’єêòàìè âêëàäåííÿ êàï³òàëó, щî ïîâ’ÿзàí³ 
з ð³зíèìè ð³âíÿìè ðèзèêó ³ íîðìè ïðèбóòêîâîñò³.

Кîíцåïц³я ãðîшîâîãî ïîòîêó ïîëÿãàє â ðîз-
ðîбëåíí³ ïîë³òèêè ï³äïðèєìñòâà щîäî зàëó÷åííÿ 
ф³íàíñîâèх ðåñóðñ³â, îðãàí³зàö³ї їхíüîãî ðóхó, ï³ä-
òðèìàííÿ ó ïåâíîìó ÿê³ñíîìó ñòàí³. Ф³íàíñîâèé 
ìåíåäæåð ïîâèíåí зíàòè, ÿêà ê³ëüê³ñòü êîшò³â ïî-
òð³бíà äëÿ ñïëàòè зàбîðãîâàíîñò³, âèïëàòè äèâ³äåí-
ä³â, êîëè âèíèêàє íàäëèшîê êîшò³â àбî, íàâïàêè, 
äåф³öèò, ³ зàëåæíî â³ä öüîãî ïðèéìàòè ф³íàíñîâ³ 
ð³шåííÿ ïðî ðîзì³щåííÿ òèì÷àñîâî â³ëüíèх êîшò³â 
àбî зàëó÷åííÿ äîäàòêîâèх ф³íàíñîâèх ðåñóðñ³â.

Çì³ñò êîíöåïö³ї ãðîшîâîãî ïîòîêó зâîäèòüñÿ äî 
ðîзóì³ííÿ ï³äïðèєìñòâà ÿê ñóêóïíîñò³ ïî÷åðãî-
âèх âх³äíèх ³ âèх³äíèх ïîòîê³â ãðîшîâèх êîшò³â. 
Ç бóäü-ÿêîю ф³íàíñîâîю îïåðàö³єю àñîö³юєòüñÿ 
äåÿêèé ãðîшîâèé ïîò³ê, òîбòî ìíîæèíà ðîзïîä³-
ëåíèх ó ÷àñ³ íàäхîäæåíü ³ âèïëàò. Ðîëü åëåìåíòà 
ãðîшîâîãî ïîòîêó ìîæóòü â³ä³ãðàâàòè âèòîðã â³ä 
ðåàë³зàö³ї ïðîäóêö³ї, äîхîäè, âèòðàòè, ïðèбóòîê, 
ïëàò³æ òîщî. У б³ëüшîñò³ âèïàäê³â ³äåòüñÿ ïðî 
î÷³êóâàí³ ãðîшîâ³ ïîòîêè.

Îòîæ, öÿ êîíöåïö³ÿ ф³íàíñîâîãî ìåíåäæìåíòó 
ïåðåäбà÷àє: ³äåíòèф³êàö³ю ãðîшîâîãî ïîòîêó, éîãî 
òðèâàë³ñòü ³ âèä; îö³íêó ÷èííèê³â, щî âèзíà÷àюòü 
ðîзì³ð éîãî åëåìåíò³â; âèб³ð êîåф³ö³єíò³â äèñêîí-
òóâàííÿ, щî äàє зìîãó ïîð³âíюâàòè åëåìåíòè ïîòî-
êó, ãåíåðîâàí³ â ð³зí³ ìîìåíòè ÷àñó; îö³íêó ðèзèêó, 
ïîâ’ÿзàíîãî з öèì ïîòîêîì, ³ ñïîñ³б éîãî âðàхóâàííÿ.

Кîíцåïц³я âàðòîñò³ ãðîшåé ó чàñ³. Çà її îñíîâó 
âзÿòî òâåðäæåííÿ, щî ãðîш³ з ïëèíîì ÷àñó âòðà÷à-
юòü âàðò³ñòü. Íà öåé ïðîöåñ âïëèâàє ³íфëÿö³ÿ é ðè-
зèê. Дëÿ ф³íàíñîâîãî ìåíåäæåðà öÿ êîíöåïö³ÿ ìàє 
âèíÿòêîâå зíà÷åííÿ, îñê³ëüêè â àíàë³òè÷íèх ðîзðà-
хóíêàх äîâîäèòüñÿ ïîð³âíюâàòè ãðîшîâ³ ïîòîêè, ÿê³ 
àêóìóëююòü ÷è âèêîðèñòîâóюòü ó ð³зí³ ïåð³îäè.

Пîòî÷íèé ф³íàíñîâèé åêâ³âàëåíò ìàéбóòíüîї 
ãðîшîâîї ñóìè є íèæ÷èì, ÷èì âèщ³ ð³âåíü ³íфëÿ-
ö³ї ³ íåîбх³äíà äîх³äí³ñòü ф³íàíñîâîї îïåðàö³ї òà 
÷èì â³ääàëåí³шèé òåðì³í îòðèìàííÿ ö³єї ñóìè.

Чàñîâèé àñïåêò íåîбх³äíî âðàхîâóâàòè ï³ä ÷àñ 
ïëàíóâàííÿ ìàéбóòí³х ãðîшîâèх îïåðàö³é, îö³íêè 
åфåêòèâíîñò³ êàï³òàëîâêëàäåíü ³ â óñ³х ðåшòà âè-
ïàäêàх, êîëè âàðòî ïîð³âíюâàòè ãðîшîâ³ ñóìè â 
ð³зíèх ÷àñîâèх ïðîì³æêàх.

Âàðò³ñòü ãðîшåé з ÷àñîì зì³íюєòüñÿ з óðàхóâàí-
íÿì íîðìè ïðèбóòêó íà ф³íàíñîâîìó ðèíêó. Îòæå, 
îäíà é òà æ ñóìà ãðîшåé ó ð³зí³ ïåð³îäè ìàє ð³зíó 
âàðò³ñòü. Пðè÷îìó âàðò³ñòü ãðîшåé ñüîãîäí³ зàâæäè 
âèщà, í³æ ó бóäü-ÿêîìó ìàéбóòíüîìó ïåð³îä³.

Яê â³äîìî, ³íфëÿö³éí³ ïðîöåñè, âëàñòèâ³ бóäü-
ÿê³é åêîíîì³ö³, зóìîâëююòü зíåö³íåííÿ ãðîшåé. 

Òàêà ñèòóàö³ÿ âèзíà÷àє бàæàííÿ ³íâåñòóâàòè êî-
шòè з єäèíîю ìåòîю – ïðèíàéìí³, îòðèìàòè äîх³ä, 
ÿêèé ïîêðèâàòèìå ³íфëÿö³éí³ âòðàòè. Íà ïðàêòè-
ö³ äëÿ ñïðîщåííÿ ф³íàíñîâèх âзàєìîâ³äíîñèí ³ зà-
ïîб³ãàííÿ íåîбх³äíîñò³ âðàхóâàííÿ âïëèâó ³íфëÿ-
ö³ї ðîзðàхóíêè âèêîíóюòü ó òâåðäèх âàëюòàх.

У бóäü-ÿê³é ф³íàíñîâ³é îïåðàö³ї ³ñíóє ðèзèê íå-
ïîâåðíåííÿ ³íâåñòîâàíèх êîшò³â ³ (÷è) íåîòðèìàí-
íÿ äîхîäó. Цåé ðèзèê âèïëèâàє з òîãî, щî êîæåí 
äîãîâ³ð, зà ÿêèì îòðèìàюòü ãðîш³ â ìàéбóòíüîìó, 
ìàє éìîâ³ðí³ñòü бóòè íåâèêîíàíèì ÷è âèêîíàíèì 
íå ïîâíîю ì³ðîю. 

Яêщî ðîзãëÿäàòè êîшòè ÿê îäèí ³з âèä³â àê-
òèâ³â, òî òðåбà âêàзàòè íà їхíю ãîëîâíó îñîбëè-
â³ñòü – бóäü-ÿêèé àêòèâ ïîâèíåí ãåíåðóâàòè ïðè-
бóòîê. Ç öüîãî âèïëèâàє, щî ñóìà, бàæàíà äëÿ 
îòðèìàííÿ â ìàéбóòíüîìó, ìàє бóòè ÿâíî б³ëüшà 
â³ä ñóìè, âêëàäåíîї â òåïåð³шí³é ìîìåíò.

Кîíцåïц³я ï³äïðèємíèцüêîãî ³ ф³íàíñîâîãî ðè-
çèêó. Îñê³ëüêè б³зíåñ ó бóäü-ÿê³é ñфåð³ ïåðåбóâàє 
ï³ä âïëèâîì бàãàòüîх ÷èííèê³â âíóòð³шíüîãî ³ 
зîâí³шíüîãî ñåðåäîâèщà, ÿê³ ³íîä³ äîñèòü âàæêî 
ñïðîãíîзóâàòè, òî â³í зàâæäè ìàє ïåâíèé ñòóï³íü 
ðèзèêó, щî зàëåæèòü â³ä ðîзì³ðó ф³íàíñîâèх ðå-
ñóðñ³â ï³äïðèєìñòâà. Òîìó ф³íàíñîâèé ìåíåäæåð 
ïîâèíåí îбîâ’ÿзêîâî îб÷èñëюâàòè ³ âðàхîâóâàòè â 
ð³шåííÿх ìîæëèâ³ íàñë³äêè ф³íàíñîâîãî é ï³äïðè-
єìíèöüêîãî ðèзèêó. Ðèзèê – öå ìîæëèâ³ñòü зì³íè 
бàæàíîãî ðåзóëüòàòó, ïåðåâàæíî ó âèãëÿä³ âòðàò, 
óíàñë³äîê ðåàë³зàö³ї îäíîãî з бåзë³÷³ âàð³àíò³â ïî-
єäíàíü зîâí³шí³х óìîâ ³ âíóòð³шí³х ÷èííèê³â, ÿê³ 
âïëèâàюòü íà àíàë³зîâàíèé îб’єêò. Ìîæíà ïðè-
ïóñòèòè, щî ðåàë³зàö³ÿ ðèзèêîâîї ïîä³ї ïðèâåäå äî 
ïîзèòèâíîãî ф³íàíñîâîãî ðåзóëüòàòó. Íàïðèêëàä, 
â³äшêîäóâàííÿ збèòê³â óíàñë³äîê ñòèх³éíîãî ëèхà 
ñòðàхîâîю êîìïàí³єю êîìïåíñóâàëî âòðàòè, à òà-
êîæ äàëî зìîãó îòðèìàòè ïåâíèé äîх³ä. Òà âñå 
æ, зàзâè÷àé, ï³ä ðèзèêîì ðîзóì³юòü ìîæëèâ³ñòü 
íàñòàííÿ íåñïðèÿòëèâèх ïîä³é, ÿê³ ñïðè÷èíÿюòü 
âòðàòè, зîêðåìà ф³íàíñîâ³.

Çàëåæí³ñòü ì³æ äîх³äí³ñòю ф³íàíñîâîї îïåðàö³ї 
òà ïîâ’ÿзàíèì з íåю ð³âíåì ðèзèêó – î÷åâèäíà: äî-
х³äí³ñòü бóäü-ÿêîї ф³íàíñîâîї îïåðàö³ї òèì âèщà, 
÷èì ðèзèêîâàí³шà. Ê³ëüê³ñíó хàðàêòåðèñòèêó ö³єї 
зàëåæíîñò³ âèзíà÷àє îбñÿã êàï³òàëó, ÿêèé ìîæå 
бóòè âêëàäåíèé ó ðèзèêîâàíó îïåðàö³ю. Чèì ìåí-
шå ñåðåä ïîòåíö³éíèх ³íâåñòîð³â ñхèëüíèх äî ðè-
зèêó, òèì âèщà ïëàòà зà ðèзèê.

Кîíцåïц³ю åфåêòèâíîñò³ ðèíêó, зîêðåìà, êà-
ï³òàëó ðîзóì³юòü íå â åêîíîì³÷íîìó, à â ³íфîð-
ìàö³éíîìó зíà÷åíí³, òîбòî ñòóï³íü åфåêòèâíîñò³ 
ðèíêó хàðàêòåðèзóюòü ð³âíåì éîãî ³íфîðìàö³éíîї 
íàñè÷åíîñò³ é äîñòóïíîñò³ ³íфîðìàö³ї äëÿ ó÷àñíè-
ê³â ðèíêó. Цÿ êîíöåïö³ÿ â³äîбðàæåíà â ïðîбëå-
ìàх, ïîâ’ÿзàíèх з íåâ³äïîâ³äí³ñòю ðåàëüíîãî ðèí-
êó êàï³òàëó åфåêòèâíîìó (³äåàëüíîìó) ðèíêîâ³. 
Ò³ ð³шåííÿ, ÿê³ óхâàëює ф³íàíñîâèé ìåíåäæåð, 
ìîæóòü бóòè íàñò³ëüêè åфåêòèâíèìè, íàñê³ëüêè 
â³í îïåðóє îб’єêòèâíîю ³íфîðìàö³єю, îòðèìàíîю 
з â³äïîâ³äíèх äæåðåë. Òîìó ÿê³ñòü ³íфîðìàö³ї є 
âèзíà÷àëüíîю â óхâàëåíí³ ф³íàíñîâèх ð³шåíü.

Ф³íàíñîâèé ðèíîê ìàє âëàñòèâ³ñòü åфåêòèâíîñ-
ò³, ÿêщî â³í äàє àäåêâàòíó îö³íêó àêòèâàì, ÿê³ 
îбåðòàюòüñÿ íà íüîìó.

Åфåêòèâí³ñòü ф³íàíñîâîãî ðèíêó хàðàêòåðèзóюòü 
ð³âíåì éîãî ³íфîðìàö³éíîї íàñè÷åíîñò³ é ð³âíîì³ð-
íîãî äîñòóïó äî íàÿâíîї ³íфîðìàö³ї âñ³х éîãî ó÷àñ-
íèê³â. Íà åфåêòèâíîìó ðèíêó æîäåí з ³íâåñòîð³â íå 
ìîæå îòðèìàòè ï³äâèщåíîãî, ïîð³âíÿíî ³з ñåðåäíüî-
ðèíêîâèì, äîхîäó зàâäÿêè äîäàòêîâèì â³äîìîñòÿì.

У òåîð³ї ф³íàíñîâîãî ìåíåäæìåíòó âèä³ëÿюòü 
òðè фîðìè åфåêòèâíîñò³ – ñëàбêó, ïîì³ðíó ³ ñèëü-
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íó. Çà ñëàбêîї фîðìè åфåêòèâíîñò³ ïîòî÷í³ ðèíêîâ³ 
ö³íè ïîâí³ñòю â³äîбðàæàюòü óñю ³íфîðìàö³ю, ÿêó 
ì³ñòÿòü ìèíóë³ êîëèâàííÿ ö³í. Цå îзíà÷àє, щî àíà-
ë³з äèíàì³êè ö³í íå äàє ³íâåñòîðàì í³ÿêèх ïåðåâàã 
³ íå äàє зìîãè îòðèìàòè б³ëüшèé ïðèбóòîê. У ðàз³ 
ïîì³ðíî åфåêòèâíîãî ðèíêó ïîòî÷í³ ö³íè â³äîбðà-
æàюòü зì³íè ö³í ó ìèíóëîìó, à òàêîæ óñю íàÿâíó 
îäíàêîâî äîñòóïíó ³íфîðìàö³ю. У öüîìó âèïàäêó 
íå ìàюòü зì³ñòó (äëÿ îòðèìàííÿ ï³äâèщåíîãî äî-
хîäó) íå ò³ëüêè àíàë³з ö³íîâèх òðåíä³â, à é àíàë³-
òè÷íå îïðàöюâàííÿ íàÿâíîї íà ðèíêó ³íфîðìàö³ї. 
Сèëüíà фîðìà åфåêòèâíîñò³ (ïîâíà åфåêòèâí³ñòü) 
ïåðåäбà÷àє, щî ðèíêîâ³ ö³íè ïîâí³ñòю â³äîбðàæà-
юòü óñю ³íфîðìàö³ю, îòðèìàííÿ ï³äâèщåíèх äî-
хîä³â íåìîæëèâå. Цå ïîëîæåííÿ є â îñíîâ³ íèзêè 
ïîðòфåëüíèх òåîð³é. Йîãî âðàхîâóюòü ³íâåñòîðè, 
îбèðàю÷è îб’єêòè âêëàäåííÿ êàï³òàëó. Îäíàê æî-
äåí ³з фóíêö³îíóю÷èх ф³íàíñîâèх ðèíê³â (ðèíê³â 
ö³ííèх ïàïåð³â) íå ìîæíà íàзâàòè åфåêòèâíèì ïî-
âíîю ì³ðîю. Íàéâàæëèâ³ш³ фîíäîâ³ ðèíêè ïåðåбó-
âàюòü ó ñòàí³ ñëàбêîї ÷è ïîì³ðíîї åфåêòèâíîñò³.

Кîíцåïц³я àñèмåòðèчíîñò³ ³íфîðмàц³ї ò³ñíî 
ïîâ’ÿзàíà з êîíöåïö³єю åфåêòèâíîñò³ ðèíêó. Àñè-
ìåòðè÷í³ñòü ³íфîðìàö³ї îзíà÷àє її íåð³âíîì³ðíèé 
ðîзïîä³ë ì³æ ó÷àñíèêàìè ðèíêó. Îêðåì³ êàòåãîð³ї 
åêîíîì³÷íèх ñóб’єêò³â ìîæóòü âîëîä³òè ³íфîðìà-
ö³єю, ÿêà íå є äîñòóïíîю ³íшèì ó÷àñíèêàì ðèíêó 
êàï³òàëó îäíàêîâîю ì³ðîю, òà âèêîðèñòîâóâàòè 
її äëÿ îòðèìàííÿ б³ëüшîãî, ïîð³âíÿíî ³з ñåðåä-
íüîðèíêîâèì, äîхîäó. Ââàæàюòü, щî â ðîзóìíèх 
ìåæàх àñèìåòðè÷í³ñòü ³íфîðìàö³ї є íåîбх³äíîю 
óìîâîю ³ñíóâàííÿ ф³íàíñîâîãî ðèíêó. 

Цÿ êîíöåïö³ÿ ïîÿñíює ³ñíóâàííÿ ðèíêó ÿê òà-
êîãî, îñê³ëüêè êîæíèé з ó÷àñíèê³â ñïîä³âàєòüñÿ, 
щî â³äîìà éîìó ³íфîðìàö³ÿ, ìîæëèâî, íåäîñòóï-

íà êîíêóðåíòàì, â³äïîâ³äíî, â³í ìîæå ïðèéíÿòè 
åфåêòèâíå ð³шåííÿ. Òàêîæ öÿ êîíöåïö³ÿ ïåðå-
шêîäæàє ñòâîðåííю ñèëüíîї фîðìè åфåêòèâíîñò³ 
ðèíêó, äëÿ ÿêîї хàðàêòåðíà ³íфîðìàö³éíà ñèìå-
òðè÷í³ñòü, òîбòî êîëè âñ³ ó÷àñíèêè ìàюòü äîñòóï 
äî âñ³єї ³íфîðìàö³ї, ó òîìó ÷èñë³ é ³íñàéäåðñüêîї.

Кîíцåïц³я àãåíòñüêèх â³äíîñèí ïîëÿãàє â òîìó, 
щî â ì³ðó óñêëàäíåííÿ фîðì îðãàí³зàö³ї б³зíåñó 
ïîãëèбëюєòüñÿ ðîзìåæóâàííÿ ì³æ фóíêö³єю âîëî-
ä³ííÿ òà фóíêö³єю óïðàâë³ííÿ ³ êîíòðîëю. ²íòåð-
åñè âëàñíèê³â ï³äïðèєìñòâà òà éîãî óïðàâë³íñüêî-
ãî ïåðñîíàëó зб³ãàюòüñÿ íå зàâæäè, щî âïëèâàє íà 
óхâàëåííÿ óïðàâë³íñüêèх ð³шåíü. 

Àãåíòñüê³ â³äíîñèíè ó ф³íàíñîâîìó ìåíåäæ-
ìåíò³ ïåðåäбà÷àюòü â³äíîñèíè ì³æ àêö³îíåðàìè 
(âëàñíèêàìè) ³ ìåíåäæåðàìè, à òàêîæ ì³æ àêö³î-
íåðàìè ³ êðåäèòîðàìè.

У ïåâíèх ñèòóàö³ÿх ö³ ãðóïè îñ³б ìîæóòü ìàòè 
ð³зí³ ö³ë³, щî ñòâîðює ïîòåíö³éíèé êîíфë³êò ³í-
òåðåñ³â, íàïðèêëàä, ó ðàз³ ïðèéíÿòòÿ ф³íàíñî-
âèх ð³шåíü, ÿê³ зàбåзïå÷óюòü ìèòòєâèé ïðèбóòîê 
÷è ðîзðàхîâàí³ íà ïåðñïåêòèâó. Дëÿ îбìåæåííÿ 
ìîæëèâîñò³ ïðèéíÿòòÿ óïðàâë³íñüêèх ð³шåíü íà 
шêîäó ³íòåðåñàì àêö³îíåð³â åêîíîì³÷í³ ñóб’єêòè 
зìóшåí³ ðîбèòè òàê зâàí³ àãåíòñüê³ âèòðàòè, ÿê³ 
є îб’єêòèâíèì ÷èííèêîì ³ âðàхîâàí³ â óïðàâë³íí³ 
ф³íàíñîâî-ãîñïîäàðñüêîю ä³ÿëüí³ñòю.

Âèñíîâêè ³ ïðîïîçèö³ї. Ç ïîзèö³é ïðàêòè÷íîñò³ 
бàзîâ³ êîíöåïö³ї ф³íàíñîâîãî ìåíåäæìåíòó ðîзãëÿ-
äàюòü ÿê îñíîâó фîðìóâàííÿ, îбґðóíòóâàííÿ òà ïî-
бóäîâè åфåêòèâíèх ìîäåëåé âåäåííÿ б³зíåñó é ф³-
íàíñîâîї ïîâåä³íêè ï³äïðèєìñòâà. Сèñòåìàòèзàö³ÿ 
êîíöåïòóàëüíèх ïîëîæåíü ф³íàíñîâîãî óïðàâë³ííÿ 
ãîñïîäàðñüêîю ä³ÿëüí³ñòю âïëèâàòèìå ïîзèòèâíî 
íà ïðîöåñ óхâàëåííÿ ф³íàíñîâèх ð³шåíü.
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Ïîñòàíîâêà ïðîáëåìè. Сó÷àñíà ñèñòåìà ðåãóëю-
âàííÿ ñîö³àëüíî-åêîíîì³÷íèх ïðîöåñ³â ÿâëÿє ñîбîю 
ñêëàäíèé ìåхàí³зì, êîæåí ³з êîìïîíåíò³â ÿêîãî 
âèêîíóє êîíêðåòíó ä³ю, ñïðÿìîâàíó íà äîñÿãíåííÿ 
ñóñï³ëüíèх ö³ëåé ³ âîäíî÷àñ ïðàöює ÿê ö³ë³ñíà ñèñ-
òåìà, щî ñëóãóє ³íñòðóìåíòîì ðåàë³зàö³ї äåðæàâíîї 
åêîíîì³÷íîї òà ñîö³àëüíîї ïîë³òèêè. Âàæëèâå ì³ñ-
öå ó öüîìó ìåхàí³зì³ зàéìàє ñèñòåìà ñîö³àëüíîãî 
зàхèñòó, ÿêà ïåðåäбà÷àє äåðæàâíó ï³äòðèìêó íàé-
б³ëüш âðàзëèâèх âåðñòâ íàñåëåííÿ з ìåòîю зàбåзïå-
÷åííÿ â³äïîâ³äíîãî æèòòєâîãî ð³âíÿ, ñòâîðåííÿ ñî-
ö³àëüíèх ãàðàíò³é äëÿ åêîíîì³÷íî àêòèâíîї ÷àñòèíè 
íàñåëåííÿ, щî ïðîòèä³юòü äåñòàб³ë³зóю÷èì æèòòє-
âèì фàêòîðàì (³íфëÿö³ÿ, ñïàä âèðîбíèöòâà, åêî-
íîì³÷íà êðèзà, бåзðîб³òòÿ òîщî), à òàêîæ ðîзâèòîê 
íåäåðæàâíîї ñèñòåìè ñîö³àëüíîãî зàбåзïå÷åííÿ ÿê 
äîäàòêîâîї ëàíêè ï³äâèщåííÿ äîбðîбóòó ãðîìàäÿí, 
ó÷àñòü â ÿê³é зä³éñíюєòüñÿ íà äîбðîâ³ëüíèх зàñàäàх.

Бàãàòîãðàíí³ñòü òðàíñфîðìàö³éíèх ïðîöåñ³â â 
åêîíîì³ö³ âèìàãàє ñòâîðåííÿ ÿê³ñíèх óìîâ æèòòÿ 
ãðîìàäÿí, щî îбóìîâëює íåîбх³äí³ñòü ïåðåãëÿäó 
ï³äхîä³â äî ìåхàí³зì³â äåðæàâíîãî óïðàâë³ííÿ ñîö³-
àëüíèì зàхèñòîì ³ ïåðåäбà÷àє ïåâí³ фóíêö³îíàëüí³ 
зì³íè â îðãàí³зàö³ї ф³íàíñîâèх â³äíîñèí ñóб’єêò³â 
ñèñòåìè ñîö³àëüíîãî зàхèñòó íàñåëåííÿ. Дåðæàâíà 
ïîë³òèêà ìàє бóòè ïîбóäîâàíà òàêèì ÷èíîì, щîб 
êîíöåíòðóâàòè зóñèëëÿ îðãàí³â äåðæàâíîї âëàäè íà 
ðîзâ’ÿзàíí³ ïðîòèð³÷ ³ óñóíåíí³ íåâ³äïîâ³äíîñòåé 
ì³æ фàêòè÷íèìè ïîòðåбàìè íàñåëåííÿ â ñîö³àëü-
íîìó зàхèñò³ ³ ñîö³àëüíèх ïîñëóãàх òà ðåàëüíèìè 
ìîæëèâîñòÿìè äåðæàâè â зàäîâîëåíí³ êîíñòèòó-
ö³éíèх ñîö³àëüíèх ïðàâ ãðîìàäÿí.

Çàбåзïå÷åííÿ àäåêâàòíîї ï³äòðèìêè ïåâíèх êà-
òåãîð³é íàñåëåííÿ ïîòðåбóє ïîñò³éíîãî âèêîðèñ-
òàííÿ ф³íàíñîâèх ðåñóðñ³â òà їх îбґðóíòîâàíîãî 
ðîзïîä³ëåííÿ. Òàêèì ÷èíîì, âàæëèâîãî зíà÷åí-
íÿ íàбóâàє ф³íàíñîâà ñïðîìîæí³ñòü ñèñòåìè ñî-
ö³àëüíîãî зàхèñòó íàñåëåííÿ, ÿêà фîðìóєòüñÿ â 
êîíêðåòíèх åêîíîì³÷íèх óìîâàх ³ ðîзóì³ííÿ її ÿê 
ñèñòåìè ф³íàíñîâèх â³äíîñèí.

Àíàë³ç îñòàíí³õ äîñë³äæåíü ³ ïóáë³êàö³é. 
Ç îãëÿäó íà зíà÷åííÿ ñîö³àëüíîãî зàхèñòó íàñå-
ëåííÿ äëÿ ñóñï³ëüñòâà ³ âàæëèâ³ñòü зàбåзïå÷åííÿ 
éîãî ф³íàíñîâîї ñòàб³ëüíîñò³, ïèòàííÿ ф³íàíñîâîãî 
зàбåзïå÷åííÿ ö³єї ñфåðè ïåðåбóâàюòü ó öåíòð³ óâà-
ãè бàãàòüîх ïðîâ³äíèх åêîíîì³ñò³â, óïðàâë³íö³â, 
юðèñò³â, ñîö³îëîã³â. Çîêðåìà, îñòàíí³ äîñë³äæåí-
íÿ â³äîбðàæåí³ ó ïðàöÿх òàêèх â÷åíèх: Л.Б. Бà-
ðàííèê [1], Г.С. Лîïóшíÿê [2], Д.Â. Пîëîзåíêî 
[3], Â.Б. Òðîï³íà [4], Í.П. Фëîðåñêóë [5], ².Я. Чó-
ãóíîâ [6] òà ³í.

Âèä³ëåííÿ íå âèð³øåíèõ ðàí³øå ÷àñòèí çàãàëü-
íîї ïðîáëåìè. Íåзâàæàю÷è íà íàÿâí³ñòü зíà÷íîї 
ê³ëüêîñò³ íàóêîâèх ïðàöü з äàíîї òåìàòèêè, íà òåïå-
ð³шí³é ÷àñ ÷åðåз îбìåæåí³ñòü бюäæåòíèх ðåñóðñ³â 
³ íååфåêòèâí³ñòü їх âèêîðèñòàííÿ зàëèшàюòüñÿ íå-
âèð³шåíèìè бàãàòî ïðîбëåì, ïîâ’ÿзàíèх з зàбåзïå-
÷åííÿì ñîö³àëüíîї ñфåðè, ñêëàäîâîю ÿêîї є ñèñòåìà 
ñîö³àëüíîãî зàхèñòó íàñåëåííÿ. Íåäîñòàòí³é ð³âåíü 
åфåêòèâíîñò³ ìåхàí³зì³â óïðàâë³ííÿ ф³íàíñàìè ñèñ-
òåìè ñîö³àëüíîãî зàхèñòó íàñåëåííÿ ïðèзâîäèòü äî 
âòðàò ñóñï³ëüñòâîì ìîæëèâîñòåé зä³éñíюâàòè êîì-
ïåíñàö³ю ñîö³àëüíèх ðèзèê³â ó ïîâíîìó îбñÿз³.

Ìåòà ñòàòò³. Гîëîâíîю ìåòîю ö³єї ðîбîòè є âè-
зíà÷åííÿ òåíäåíö³é бюäæåòíîãî зàбåзïå÷åííÿ ñèñ-
òåìè ñîö³àëüíîãî зàхèñòó íàñåëåííÿ, âèÿâëåííÿ 
ïðîбëåì щîäî åфåêòèâíîãî фîðìóâàííÿ ³ âèêî-
ðèñòàííÿ бюäæåòíèх êîшò³â, ïðèзíà÷åíèх íà ф³-
íàíñóâàííÿ ñîö³àëüíèх âèäàòê³â â óìîâàх òðàíñ-
фîðìàö³éíèх ïåðåòâîðåíü â åêîíîì³ö³ òà ïîшóê 
îïòèìàëüíèх шëÿх³â їх óñóíåííÿ.

Âèêëàä îñíîâíîãî ìàòåð³àëó. Âèäàòêè íà ñîö³-
àëüíèé зàхèñò òà ñîö³àëüíå зàбåзïå÷åííÿ â Уêðàїí³ 
ф³íàíñóюòüñÿ з äåðæàâíîãî òà ì³ñöåâèх бюäæåò³â, 
à òàêîæ з äåðæàâíèх ö³ëüîâèх ïîзàбюäæåòíèх фîí-
ä³â ñîö³àëüíîãî ñïðÿìóâàííÿ. Âàæëèâîãî зíà÷åííÿ 
íàбóâàє ðîзãëÿä бюäæåòíèх âèäàòê³â íà ñîö³àëü-
íèé зàхèñò íàñåëåííÿ, îñê³ëüêè бюäæåò є îäíèì ³з 
îñíîâíèх ³íñòðóìåíò³â äåðæàâíîãî ðåãóëюâàííÿ ñî-
ö³àëüíî-åêîíîì³÷íèх ïðîöåñ³â. Êð³ì òîãî, бюäæåò 


