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Â äàí³é ñòàòò³ ñèñòåìàòèçîâàíî ðåçóëüòàòè äîñë³äæåííÿ âïëèâó ñòðàòåã³é êîðïîðàòèâíî¿ ñîö³àëü-
íî¿ â³äïîâ³äàëüíîñò³ (ÊÑÂ) íà ³íâåñòèö³éíó ïîâåä³íêó ÷åðåç àíàë³òè÷í³ ðåêîìåíäàö³¿. Ñîö³àëüíî
â³äïîâ³äàëüí³ ï³äïðèºìñòâà îòðèìóþòü á³ëüø ñïðèÿòëèâ³ ðåêîìåíäàö³¿ â³ä ñâî¿õ êîíòðàãåíò³â ïðî-
òÿãîì äîâãîñòðîêîâîãî ïåð³îäó. Êð³ì òîãî, ïðîçîðà ïîë³òèêà êîìïàí³¿ ùîäî ÊÑÂ ñïðèÿº çì³öíåí-
íþ ¿¿ ïîçèö³é íà ðèíêó. Ñòðàòåã³¿ ÊÑÂ ñïðèÿþòü ñòâîðåííþ íåìàòåð³àëüíèõ àêòèâ³â íà ðèíêó 
ó äîâãîñòðîêîâîìó ïåð³îä³.

The article systematizes results of research of ñorporate social responsibility (CSR) strategies
influence on investment behavior through analytical recommendations. Socially responsible enter-
prises receive more favorable recommendations from the counterparts throughout the long-term peri-
od. Besides, the transparent policy of the company rather CSR promotes strengthening of its posi-
tions in the market. CSR strategy promotes creation of non-material actives in the market in the
long-term period.

Êëþ÷îâ³ ñëîâà: ñîö³àëüíî â³äïîâ³äàëüí³ ³íâåñòèö³¿, ñòåéêõîëäåðè, êîðïîðàòèâíà ô³íàíñîâà
ä³ÿëüí³ñòü, çàãàëüí³ ñèëüí³ ñòîðîíè ÊÑÂ, çàãàëüí³ ñëàáê³ ñòîðîíè ÊÑÂ, ðèíêîâà âàðò³ñòü, ñòàòè-
ñòè÷íå îõîïëåííÿ îäèíèöü, ðèíêîâî ñêîðåãîâàí³ äîõîäè, íåìàòåð³àëüí³ àêòèâè, äîõîäè â³ä àê-
òèâ³â, êàï³òàëüí³ âèòðàòè.

Îñòàíí³ì ÷àñîì çðîñòàº ³íòåðåñ äî êîðïîðàòèâíî¿ ñîö³àëüíî¿ ä³ÿëüíîñò³, äàíå ïî-
íÿòòÿ ñòàº áàãàòîãðàííèì. Ïèòàííÿ ðîë³ ÊÑÂ ´ðóíòóºòüñÿ íà íåîáõ³äíîñò³ çàëó÷åííÿ
êîìïàí³é ó ñèñòåìó ñï³âïðàö³ òà â³äïîâ³äàëüíîñò³ ïåðåä ñòåéêõîëäåðàìè, ïî÷èíàþ÷è ç
øèðîêîãî ñïåêòðó çàõîä³â, âíóòð³øí³õ ïðîöåäóð ³ ïðîöåñ³â [1]. Ó ë³òåðàòóð³, ìîæëè-
âî, íàéá³ëüø äîñë³äæóâàíèì àñïåêòîì º ïîòåíö³éíèé çâ'ÿçîê ì³æ ÊÑÂ òà êîðïîðàòèâ-
íî-ô³íàíñîâîþ çâ³òí³ñòþ.

Äîñë³äæåííÿì ïèòàííÿ êîðïîðàòèâíî¿ ñîö³àëüíî¿ â³äïîâ³äàëüíîñò³ çàéìàþòüñÿ
â³ò÷èçíÿí³ â÷åí³ Áàþðà Ä.Î. [1], Ãð³øíîâà Î.À. [2], ñåðåä ³íîçåìíèõ íàóêîâö³â – Êå-
ðîëë [4], Ôð³ìàí [5], Ìîñêîâ³ö [8], Âóìåê [9] òà áàãàòî ³íøèõ. 

Ìåòîþ äàíî¿ ñòàòò³ º ç'ÿñóâàííÿ ïèòàííÿ ïðî âçàºìîçâ'ÿçîê ì³æ ñòðàòåã³ÿìè ÊÑÂ ³
ðèíêàìè êàï³òàëó. 

Âàæëèâèì àðãóìåíòîì ó äàí³é ñòàòò³ º ïèòàííÿ ïðî âïëèâ, ÿêèé çä³éñíþº ñîö³àëü-
íî â³äïîâ³äàëüíà ïîâåä³íêà êîìïàí³¿ íà ñòâîðåííÿ íåìàòåð³àëüíèõ àêòèâ³â òà íà ðåêî-
ìåíäàö³¿ àíàë³òèê³â ç ³íâåñòóâàííÿ. 

²ñíóº äåê³ëüêà íàïðÿì³â ñòîñîâíî ïèòàííÿ, ÿê ñòðàòåã³¿ ÊÑÂ ìîæóòü âïëèâàòè íà îñî-
áèñò³ ðåêîìåíäàö³¿ àíàë³òèê³â:

Ïî-ïåðøå, ÊÑÂ âïëèâàº íà äîâãîñòðîêîâó ä³ÿëüí³ñòü êîìïàí³¿ ÷åðåç ñòâîðåííÿ
(àáî ë³êâ³äàö³þ) ³íâåñòèö³éíî¿ âàðòîñò³ äëÿ øèðîêîãî êîëà ³íâåñòîð³â, âêëþ÷àþ÷è ñïî-
æèâà÷³â, ïðàö³âíèê³â òà êîíêóðåíò³â, ïîò³ì, ÿê ðåçóëüòàò, âíîñÿòü çì³íè ó ô³íàíñîâó
ä³ÿëüí³ñòü òà ðåêîìåíäàö³¿ ô³íàíñîâî-³íâåñòèö³éíèõ àíàë³òèê³â. 
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Ïî-äðóãå, áàãàòî ïàéîâèõ ³íâåñòèö³éíèõ ôîíä³â ñîö³àëüíî-â³äïîâ³äàëüíèõ êîìïàí³é ñòâî-
ðþâàëè ïîñò³éíî çðîñòàþ÷èé ïîïèò íà àíàë³ç ñòðàòåã³é ÊÑÂ. Òàê, ó 2007 ðîö³ ïàéîâ³ ôîí-
äè, ÿê³ ³íâåñòóâàëè ñâî¿ êîøòè ó ñîö³àëüíî â³äïîâ³äàëüí³ êîìïàí³¿, çá³ëüøèëè ñâî¿ àê-
òèâè á³ëüøå í³æ íà 2,5 ³ 2 òðèëüéîíè äîëàð³â ó ÑØÀ ³ ªâðîï³ â³äïîâ³äíî. Ñîö³àëüíî
â³äïîâ³äàëüí³ ôîíäè Êàíàäè, ßïîí³¿, Àâñòðàë³¿ çàâîëîä³ëè 500, 100 òà 64 ìëðä. äîë.
â³äïîâ³äíî. Äîõîäè ìåíåäæìåíòó â³ä ñîö³àëüíî â³äïîâ³äàëüíî¿ ä³ÿëüíîñò³ çíà÷íî çðî-
ñòàëè ç ïî÷àòêîì íîâîãî ñòîë³òòÿ. Íàïðèêëàä, ôîíäè ÑØÀ, Âåëèêî¿ Áðèòàí³¿ òà Êà-
íàäè ì³æ 2001 òà 2007 ðð. çðîñëè â³äïîâ³äíî äî 400, 600 òà 400 ìëðä. äîë. [10]. 
Â Óêðà¿í³ çà 15 ðîê³â (1995–2010) â³äïîâ³äàëüíî êåðîâàí³ àêòèâè çá³ëüøèëèñü ç $639
ìëðä. äî ïîíàä $3,07 òðëí., ùî ñòàíîâèòü çðîñòàííÿ íà 380% [13].

Ïî-òðåòº, çíà÷íèé îáñÿã êîøò³â, ïðèçíà÷åíèõ äëÿ ³íâåñòóâàííÿ â ñîö³àëüíî-
â³äïîâ³äàëüí³ êîìïàí³¿, ï³äâèùóº âàðò³ñòü ö³ííèõ ïàïåð³â äàíèõ êîìïàí³é íà ðèíêó, ùî,
â ñâîþ ÷åðãó, âïëèâàº íà àíàë³òè÷í³ ðåêîìåíäàö³¿ åêñïåðò³â ç ïèòàíü ³íâåñòóâàííÿ. ßê-
ùî ÷èñëî êîìïàí³é, êâàë³ô³êîâàíèõ ÿê ñîö³àëüíî â³äïîâ³äàëüí³, º ïîì³ðíèì ³ îáñÿã êîøò³â
º äîñèòü âåëèêèì, ³íâåñòîðè áóäóòü ÷èíèòè òèñê íà ö³íè àêö³é äàíèõ êîìïàí³é, ùî, â
ñâîþ ÷åðãó, çðîáèòü êðèâó ïîïèòó çàì³ñòü íèñõ³äíî¿ àáñîëþòíî åëàñòè÷íîþ. 

Âðåøò³-ðåøò, ç'ÿâèòüñÿ âåëèêå ÷èñëî ³íâåñòîð³â, ÿê³ áóäóòü ðàíæóâàòè ö³íí³ ïàïå-
ðè ñîö³àëüíî â³äïîâ³äàëüíèõ êîìïàí³é ñåðåä ³íøèõ êîíòðàãåíò³â, íàäàþ÷è ïåðåâàãó ïåð-
øèì, îáèðàþ÷è ³íâåñòèö³éí³ îá'ºêòè çà ïîêàçíèêàìè ñîö³àëüíî¿ â³äïîâ³äàëüíîñò³, à ñà-
ìå, ÷åðåç ³íñòèòóòè KLD òà ASSET4. Öå ìàº çàáåçïå÷èòè çðîñòàþ÷èé ïîïèò íà
³íôîðìàö³þ ïðî ñòðàòåã³¿ ÊÑÂ çàâäÿêè ³íâåñòèö³éíèì ñï³ëüíîòàì.

Òàêîæ äîñë³äíèêè ñòâåðäæóâàëè, ùî ïîêðàùåííÿ ñîö³àëüíî â³äïîâ³äàëüíî¿ ä³ÿëü-
íîñò³ ìîæå ïðèçâåñòè äî åôåêòèâí³øîãî âèêîðèñòàííÿ ðåñóðñ³â ï³äâèùåííÿ ÿêîñò³ ðî-
áîòè ïðàö³âíèê³â, êðàùîãî ìàðêåòèíãó ïðîäóêò³â ³ ïîñëóã òà íàâ³òü äî ñòâîðåííÿ íå-
ïåðåäáà÷óâàíèõ ìîæëèâîñòåé [5]. Â³äì³ííà ñîö³àëüíî â³äïîâ³äàëüíà ä³ÿëüí³ñòü òàêîæ
ìîæå ñëóãóâàòè åôåêòèâíèì ðåêëàìíèì çàõîäîì ÷åðåç ï³äâèùåííÿ ïîïèòó íà òîâàðè
³ ïîñëóãè. Á³ëüøå òîãî, äåÿê³ äîñë³äíèêè çàïåâíÿþòü ó ìîæëèâîñò³ ñêîðî÷åííÿ âèòðàò
÷åðåç ï³äâèùåííÿ ïðîäóêòèâíîñò³ âèðîáíè÷èõ ïðîöåñ³â ï³äïðèºìñòâà 

Òåîðåòè÷íèé íàïðÿì, âèêëàäåíèé ó òåîð³¿ ñòåéêõîëäåð³â, â³äîáðàæàº åôåêòèâíèé
ìåíåäæìåíò âçàºìîçâ'ÿçê³â ì³æ ï³äðîçä³ëàìè ï³äïðèºìñòâà òà éîãî êîíòðàãåíòàìè ³ º
ôóíäàìåíòàëüíîþ çàñàäîþ êîíöåïö³¿ ÊÑÂ. Öå, áåçóìîâíî, â³äîáðàæàºòüñÿ íà ô³íàí-
ñîâ³é ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðèºìñòâà. Â÷åí³ ñòâåðäæóþòü, ùî ³äåíòèô³êàö³ÿ òà óïðàâë³ííÿ
âçàºìîçâ'ÿçêàìè ì³æ êëþ÷îâèìè ñòåéêõîëäåðàìè ñïðîìîæí³ çíèçèòè éìîâ³ðí³ñòü âè-
íèêíåííÿ íîðìàòèâíî-ïðàâîâèõ òà ô³íàíñîâèõ ïîðóøåíü, äîïîìàãàþòü çàëó÷èòè ñïî-
æèâà÷³â, ùî óñâ³äîìëþþòü âàæëèâ³ñòü ÊÑÂ òà íàâ³òü ñïðèÿþòü ïðèâåðíåííþ ðåñóðñ³â
ñîö³àëüíî â³äïîâ³äàëüíèõ ³íâåñòîð³â [4, 6].

Îòæå, òåîð³ÿ ìåíåäæìåíòó ñòåéêõîëäåð³â â³äçíà÷èëà, ùî ñòðàòåã³ÿ ÊÑÂ ìîæå ïðè-
çâåñòè äî ïîêðàùåííÿ ä³ÿëüíîñò³ êîìïàí³¿, çàõèñòó êîðïîðàòèâíî¿ ðåïóòàö³¿ [5]. 

Â äàí³é ñòàòò³ âèçíà÷àºìî ÊÑÂ ÿê ñèñòåìíó ïðîãðàìó ï³äïðèºìñòâà, ä³ÿëüí³ñòü ÿêî¿
ðîçãàëóæóºòüñÿ íà òàê³ ñôåðè: åêîíîì³÷íà â³äïîâ³äàëüí³ñòü ïåðåä ³íâåñòîðàìè òà ñïî-
æèâà÷àìè, çàêîíîäàâ÷à â³äïîâ³äàëüí³ñòü ïåðåä óðÿäîì àáî çàêîíîì, åòè÷íà
â³äïîâ³äàëüí³ñòü ïåðåä ñóñï³ëüñòâîì, â³äïîâ³äàëüí³ñòü ïåðåä ãðîìàäñüêèìè ³íñòèòóòàìè.

Äîñë³äíèêè äîñ³ íå äîñÿãëè êîíñåíñóñó ñòîñîâíî îñòàòî÷íîãî âèçíà÷åííÿ ÊÑÂ, ïðî-
òå, îá'ºäíóþ÷è ÷èñëåíí³ ïðàö³ äîñë³äíèê³â, íàéïîâí³øå âèçíà÷åííÿ äàâ Âóä: «ÊÑÂ –
ôîðìà îðãàí³çàö³¿ á³çíåñó, â îñíîâ³ ÿêî¿ ëåæàòü ïðèíöèïè ñîö³àëüíî¿ â³äïîâ³äàëüíîñò³,
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ïðîöåñè ñîö³àëüíîãî ðåàãóâàííÿ, ïîë³òèêè, ïðîãðàì ³ ñïîñòåðåæóâàíèõ ðåçóëüòàò³â,
îñê³ëüêè âîíè ñòîñóþòüñÿ ñîö³àëüíèõ â³äíîñèí ô³ðìè» [8].

Íà íàøó äóìêó, êîðïîðàòèâíà ñîö³àëüíà â³äïîâ³äàëüí³ñòü – öå ñòðàòåã³ÿ êîìïàí³¿,
çàâäàííÿì ÿêî¿ º ñïðèÿííÿ âçàºìîä³¿ ð³çíèõ ãðóï ñòåéêõîëäåð³â òà âò³ëåííÿ ñîö³àëü-
íî-îð³ºíòîâàíîãî ìåíåäæìåíòó íà ï³äïðèºìñòâ³ 

Çíà÷åííÿ àíàë³òèê³â ÿê ³íñòèòóò³â ç íàäàííÿ ³íôîðìàö³¿ º ïð³îðèòåòíèì ó ïðîöåñ³
âïëèâó ïðè íàäàíí³ îö³íîê òà ïðîãíîç³â ùîäî ³íâåñòèö³éíî¿ ïîâåä³íêè. Çîêðåìà, áàãà-
òî äîñë³äæåíü ñóòòºâî òîðêàþòüñÿ âàðòîñò³ àêö³é òà òîðãîâîãî îá'ºìó. Íàïðèêëàä, Âó-
ìåê çíàõîäèòü ó ðàìêàõ òðèäåííîãî â³êíà çì³íè â ðåêîìåíäàö³ÿõ àíàë³òèê³â, ÿê³ ñòâåð-
äæóþòü, ùî âàðò³ñòü ö³ííèõ ïàïåð³â çðîñòàº íà 4% àáî çíèæóºòüñÿ íà 3,8% äëÿ ö³ííèõ
ïàïåð³â, äîäàíèõ ó ñïèñîê äëÿ ïðîäàæó [7]. Ãîëîâíèì àðãóìåíòîì â öüîìó âèïàäêó º
òå, ùî àíàë³òèêè ñêîðî÷óþòü àñèìåòð³þ äàíèõ ì³æ ðèíêîâèìè ó÷àñíèêàìè òà ìîæóòü
âîëîä³òè óí³êàëüíîþ ³íôîðìàö³ºþ, ÿêà º çíà÷íî ö³íí³øîþ â ïîð³âíÿíí³ ç ïóáë³÷íî äî-
ñòóïíîþ. Òîìó ³íâåñòèö³éí³ ðåêîìåíäàö³¿, íàäàí³ àíàë³òèêàìè ç ïðîäàæó ö³ííèõ ïàïåð³â,
º ïîòåíö³éíèì ïðîñïåêòîì, ÷åðåç ÿêèé êîðïîðàòèâíà â³äïîâ³äàëüíà ïîâåä³íêà âêëþ÷å-
íà â ðèíêîâó îö³íêó áóäü-ÿêî¿ ô³ðìè. (ðèñ.1). 

Ðèñ. 1. Íàïðÿìè äîñë³äæåííÿ ó ñôåð³ ÊÑÂ

Äæåðåëî: ñêëàäåíî àâòîðîì íà îñíîâ³ çâ³ò³â ì³æíàðîäíèõ îðãàí³çàö³é ç ìîí³òîðèíãó
ñîö³àëüíî â³äïîâ³äàëüíèõ êîìïàí³é [10].

Îñê³ëüêè ä³¿ àíàë³òèê³â ìàþòü çíà÷íèé âïëèâ íà ðèíêîâó îö³íêó ô³ðìè, ñë³ä çâåðíó-
òè óâàãó íà àðãóìåíò: ÿêùî ñòðàòåã³¿ ÊÑÂ ñòâîðþþòü (àáî çíèùóþòü) ïîòåíö³éí³ ìàéáóòí³
äîõîäè ô³ðìè, òî òàêà âàðò³ñòü ñòâîðåííÿ (àáî çíèùåííÿ) áóäå â³äîáðàæåíà â ¿õ ðåêî-
ìåíäàö³¿. Òàêèì ÷èíîì, äëÿ ³íâåñòèö³éíèõ àíàë³òèê³â ³íôîðìàö³ÿ ïðî âåäåííÿ ïðîãðàìè
ÊÑÂ ïåâíî¿ êîìïàí³¿ º íàäçâè÷àéíî âàæëèâîþ, àäæå âîíà ìîæå ñòâîðþâàòè äîäàòêîâó
âàðò³ñòü àêòèâ³â êîìïàí³¿ äëÿ ïðîäàæó íà ôîíäîâîìó ðèíêó.

Öóêåðìàí ñòâåðäæóâàâ, ùî ñïî÷àòêó ðåàêö³ÿ àíàë³òèê³â º íåãàòèâíîþ âíàñë³äîê
â³äõèëåíü â³ä «êàòåãîð³é ïðîìèñëîâîñò³», à òàêîæ â³äõèëåíü â³ä â³äïîâ³äíî¿ «ìîäåë³ îö³íêè»
[9]. Àíàëîã³÷íî, Ìîñêîâ³ö ïîêàçóâàâ, ùî çíèæåííÿ ö³í íà àêö³¿ ìîæå áóòè ðåçóëüòàòîì
çä³éñíåííÿ ñòðàòåã³é, ÿê³ º óí³êàëüíèìè àáî ñêëàäíèìè, ùî çóìîâëåíî ïîòðåáîþ ó âè-
ñîêîìó ð³âí³ îáðîáêè ³íôîðìàö³¿ àíàë³òèêàìè [6]. Íà äóìêó Öóêåðìàíà, ïðîòÿãîì êîðîò-
êîñòðîêîâîãî ïåð³îäó ðåàêö³ÿ àíàë³òèê³â íà ïîä³áí³ çàõîäè ó ñôåð³ ÊÑÂ ìîæå áóòè íå-
ãàòèâíîþ, ùî õàðàêòåðèçóºòüñÿ íåâèçíà÷åí³ñòþ ïðèçíà÷åííÿ äàíèõ ñòðàòåã³é [9]. 

114

¹3/2011 Åêîíîì³êà ³ óïðàâë³ííÿ

²ÍÔÎÐÌÀÖ²ÉÍ² ÒÅÕÍÎËÎÃ²¯ Â ÅÊÎÍÎÌ²Ö² ÒÀ ÓÏÐÀÂË²ÍÍ²

 
 

 

Êîðïîðàòèâíà ñîö³àëüíà 
â³äïîâ³äàëüí³ñòü (ÊÑÂ) 

Ðèíêè êàï³òàëó òà 
êîðïîðàòèâíà ô³íàíñîâà 

ä³ÿëüí³ñòü (ÊÔÄ) 

Ðåêîìåíäàö³¿ 
àíàë³òèê³â 

Äîñë³äæåííÿ ó 
ñôåð³ ÊÑÂ 

Òåîð³ÿ ô³íàíñ³â òà 
áóõãàëòåðñüêîãî îáë³êó 

Íàïðÿì äàíîãî äîñë³äæåííÿ 



Â òàáëèö³ 1 âèêëàäåíî ðåçóëüòàòè ñòàòèñòèêè çì³ííèõ, ùî áóëè âèêîðèñòàí³ â
àíàë³ç³. Ô³ðìè ìàþòü îäíó àáî äåê³ëüêà ñèëüíèõ/ñëàáêèõ ñòîð³í. Òèì íå ìåíøå ì³æ
íèìè ³ñíóº çíà÷íà ð³çíèöÿ. Çâåäåí³ ñòàòèñòè÷í³ äàí³ ïîêàçóþòü, ùî âèá³ðêà âêëþ÷àº
â ñåáå âåëèê³ ô³ðìè ç âèñîêîþ ë³êâ³äí³ñòþ íà ôîíäîâîìó ðèíêó òà íèçüêîþ ö³íîþ ïî-
ïèòó ³, â³äïîâ³äíî, âåëèêèì îáñÿãîì ïðîïîçèö³¿. ×îòèðíàäöÿòü â³äñîòê³â àêòèâ³â ñåðåä-
íüî¿ êîìïàí³¿ ñòàíîâëÿòü íåìàòåð³àëüí³ àêòèâè. Â ñåðåäíüîìó, êîìïàí³¿ ïðèáóòêîâ³ (ñå-
ðåäí³é ROA = 7,5%).

Òàáëèöÿ 1. 

Ñóìàðíà ñòàòèñòèêà (20,715 îáñòåæåíü)

*Ðèíêîâî ñêîðåãîâàí³ äîõîäè – öå äîõîäè â³ä ö³ííèõ ïàïåð³â êîìïàí³¿ çà ô³íàíñîâèé ð³ê,
çà âèðàõóâàííÿì ñï³ââ³äíîøåííÿ ïðèáóòêó â³ä ö³ííèõ ïàïåð³â íà âàðò³ñíî-çâàæåíèé ³íäåêñ. 

Äæåðåëî: ñêëàäåíî àâòîðîì íà îñíîâ³ çâ³ò³â ì³æíàðîäíèõ îðãàí³çàö³é ç ìîí³òîðèíãó
ñîö³àëüíî â³äïîâ³äàëüíèõ êîìïàí³é [10].

Â òàáëèö³ 2 ïðåäñòàâëåí³ ïîïàðíî êîðåëÿö³¿ ì³æ çì³ííèìè. Ïðèì³òíèì º òå, ùî ì³æ
çì³ííèìè ÊÑÂ íàÿâíà íåñèëüíà êîðåëÿö³ÿ, ÷è òî êëàñèô³êàö³ÿ îñòàíí³õ ÿê ñèëüíèõ ÷è
ñëàáêèõ ñòîð³í. Ðîçì³ð ô³ðìè ìàº ñèëüíó ïîçèòèâíó êîðåëÿö³þ ì³æ ñèëüíèìè ³ ñëàá-
êèìè ñòîðîíàìè ó ïðîãðàì³ ÊÑÂ.

Òàáëèöÿ 2.
Êîðåëÿö³éíà ìàòðèöÿ (20,715 îáñòåæåíü)
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Çì³íí³ Çíà÷åííÿ Ñòàíäàðòíå 
â³äõèëåííÿ Min. Max. 

1 2 3 4 5 
Çíà÷åííÿ àíàë³òè÷íî¿ ðåêîìåíäàö³¿ 3,617 0,557 1,000 5,000 
Çàãàëüí³ ñèëüí³ ñòîðîíè ÊÑÂ 1,482 2,027 0,000 22,000 
Çàãàëüí³ ñëàáê³ ñòîðîíè ÊÑÂ 1,711 1,782 0,000 16,000 
Ðèíêîâà âàðò³ñòü 14,289 1,506 10,928 19,325 
Ñòàòèñòè÷íå îõîïëåííÿ îäèíèöü 10,168 7,085 1,000 47,000 
Ðèíêîâî ñêîðåãîâàí³ äîõîäè* 0,026 0,393 -0,860 3,207 
Íåìàòåð³àëüí³ àêòèâè  
(% äî çàãàëüíèõ àêòèâ³â) 

0,125 0,173 0,000 0,767 

Äîõîäè â³ä àêòèâ³â 0,074 0,121 -0,878 0,416 
Ñï³ââ³äíîøåííÿ äîõîä³â òà ö³íè  -0,011 0,450 -8,940 0,382 
Ñï³ââ³äíîøåííÿ îñíîâíèõ òà 
îáîðîòíèõ àêòèâ³â äî ðèíêîâî¿ 
âàðòîñò³ êàï³òàëó 

0.514 0.513 -2.309 7.281 

Êàï³òàëüí³ âèòðàòè (% â³ä àêòèâ³â) 0,043 0,055 0,000 0,383 
 

 Çì³íí³ 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 
1 Çíà÷åííÿ 

ðåêîìåíäàö³¿ 
àíàë³òèêà 

1,00           

2 Çàãàëüí³ 
ñèëüí³ 
ñòîðîíè ÊÑÂ 

-0,04 1,00          

3 Çàãàëüí³ 
ñëàáê³ 
ñòîðîíè ÊÑÂ 

-0,03 0,36 1,00         

 



Ïðîäîâæåííÿ òàáëèö³ 2.
Êîðåëÿö³éíà ìàòðèöÿ (20,715 îáñòåæåíü)

Äæåðåëî: ñêëàäåíî àâòîðîì íà îñíîâ³ çâ³ò³â ì³æíàðîäíèõ îðãàí³çàö³é ç ìîí³òîðèíãó
ñîö³àëüíî â³äïîâ³äàëüíèõ êîìïàí³é [10].

Ó òàáëèö³ 3 íàâåäåí³ áàçîâ³ äàí³, ñåðåä ÿêèõ ïåð³îäè â ðîêàõ, ðåêîìåíäàö³¿
àíàë³òèê³â º ô³êñîâàíèìè ³ çàëåæíèìè çì³ííèìè. Íåçàëåæíèìè çì³ííèìè º çàãàëüí³ ñèëüí³
ñòîðîíè ³ çàãàëüí³ ñëàáê³ ñòîðîíè. Ðåêîìåíäàö³¿ àíàë³òèê³â òà ¿õ âïëèâ íà ñòðàòåã³¿ ÊÑÂ
êîìïàí³é ìàþòü òåíäåíö³þ ïåðåõîäó â³ä íåãàòèâíèõ (ó êîðîòêîñòðîêîâîìó ïåð³îä³) äî
ïîçèòèâíèõ (ó äîâãîñòðîêîâîìó ïåð³îä³), ÿêùî ñòðàòåã³¿ ÊÑÂ º òàêèìè, ùî ñòâîðþþòü
(ðóéíóþòü) âàðò³ñòü àêòèâ³â (ö³ õàðàêòåðèñòèêè íàäàí³ ó ìåæàõ îäíîãî àáî òðüîõ
â³êîí, ïðàêòè÷íî áåç ÿê³ñíèõ çì³í ó ðåçóëüòàòàõ).

Òàáëèöÿ 3. 
Ðåãðåñ³éíèé àíàë³ç: âïëèâ ÊÑÂ íà ðåêîìåíäàö³¿ àíàë³òèê³â 

ïðîòÿãîì äîâãîñòðîêîâîãî ïåð³îäó
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 Çì³íí³ 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 
4 Ðèíêîâà 

âàðò³ñòü 
0,07 0,45 0,44 1,00        

5 Ñòàòèñòè÷íå 
îõîïëåííÿ 
îäèíèöü 

0,03 0,34 0,29 0,73 1,00       

6 Ðèíêîâî 
ñêîðåãîâàí³ 
äîõîäè 

0,18 -0,02 0,00 0,09 0,00 1,00      

7 Íåìàòåð³àëüí³ 
àêòèâè 

0,07 -0,02 0,01 0,03 0,01 -
0,03 

1,00     

8 Äîõîäè â³ä 
àêòèâ³â 

0,08 0,08 0,04 0,30 0,16 0,12 0,11 1,00    

9 Ñï³ââ³äíîøåííÿ 
äîõîä³â ³ ö³íè 

0,11 0,01 0,00 0,16 0,07 0,11 -
0,01 

0,23 1,00   

10 Ñï³ââ³äíîøåííÿ 
îñí. òà îá. 
àêòèâ³â äî 
ðèíê.âàðòîñò³ 
êàï³òàëó 

-0,016 -0,06 -
0,02 

-
0,24 

-
0,16 

-
0,17 

-
0,03 

-
0,16 

-
0,23 

1.00  

11 Êàï³òàëüí³ 
âèòðàòè 

0,08 -0,03 0,04 0,04 0,12 -0,01 -0,17 0,11 -0,01 -0,05 1,00 

Çàëåæí³ çì³íí³ 1993-
1997 

>1997 >1999 >2001 >2003 Âñ³ ðîêè 

Çàãàëüí³ ñèëüí³ 
ñòîðîíè ÊÑÂ 

-0.076 
(0,020) 

0,010 
(0,006) 

0,012 
(0,006) 

0,013 
(0,007) 

0,014 
(0,008) 

0,004 
(0,005) 

Çàãàëüí³ ñëàáê³ 
ñòîðîíè ÊÑÂ 

-0,009 
(0,016) 

-0,011 
(0,007) 

-0,016 
(0,007) 

-0,013 
(0,008) 

0,006 
(0,011) 

-0,009 
(0,007) 

Ðèíêîâà âàðò³ñòü 0,281 
(0,056) 

0,213 
(0,014) 

0,226 
(0,014) 

0,230 
(0,015) 

0,228 
(0,018) 

0,182 
(0,013) 

Ðèíêîâî 
ñêîðåãîâàí³ 
äîõîäè 

0,204 
(0,033) 

0,152 
(0,010) 

0,152 
(0,011) 

0,148 
(0,012) 

0,123 
(0,013) 

0,162 
(0,010) 

Íåìàòåð³àëüí³ 
àêòèâè 

0,135 
(0,178) 

0,100 
(0,066) 

0,072 
(0,075) 

0,076 
(0,075) 

0,146 
(0,084) 

0,134 
(0,061) 

Äîõîäè â³ä 
àêòèâ³â 

0,605 
(0,329) 

0,359 
(0,082) 

0,342 
(0,084) 

0,354 
(0,090) 

0,249 
(0,102) 

0,448 
(0,079) 

Ñï³ââ³äíîøåííÿ 
äîõîä³â ³ ö³íè 

0,257 
(0,191) 

0,009 
(0,015) 

0,007 
(0,015) 

0,004 
(0,015) 

0,002 
(0,014) 

0,015 
(0,016) 

 



Ïðîäîâæåííÿ òàáëèö³ 3
Ðåãðåñ³éíèé àíàë³ç: âïëèâ ÊÑÂ íà ðåêîìåíäàö³¿ àíàë³òèê³â 

ïðîòÿãîì äîâãîñòðîêîâîãî ïåð³îäó

Äæåðåëî: ñêëàäåíî àâòîðîì íà îñíîâ³ çâ³ò³â ì³æíàðîäíèõ îðãàí³çàö³é ç ìîí³òîðèíãó ñîö³àëüíî
â³äïîâ³äàëüíèõ êîìïàí³é [10].

Çã³äíî ç äàíèìè òàáëèö³ 3, ïðîòÿãîì 1993–1997 ðîê³â ñèëüí³ ñòîðîíè 
ÊÑÂ çä³éñíèëè çíà÷íèé íåãàòèâíèé âïëèâ íà ðåêîìåíäàö³¿ àíàë³òèê³â, ï³ñëÿ öüîãî òåí-
äåíö³ÿ çì³íþºòüñÿ, â ðåçóëüòàò³ ÷îãî â ïåð³îä 1997–1999 ðð. ³ äàë³ âïëèâ ñòàº ³ñòîò-
íî ïîçèòèâíèì. Òàêèì ÷èíîì, öå º ñâ³ä÷åííÿì òîãî, ùî ç ÷àñîì ñòðàòåã³¿ ÊÑÂ ñïðèé-
ìàþòüñÿ àíàë³òèêàìè ÿê åôåêòèâí³, ïîòåíö³éíî ëåã³òèìí³, ³ íåâïåâíåí³ñòü ùîäî
ìàéáóòí³õ íàäõîäæåíü â³ä ñòðàòåã³é ÊÑÂ ïîñòóïîâî ë³êâ³äîâóºòüñÿ, òà àíàë³òèêè
â³äçíà÷àþòü ñîö³àëüíî-â³äïîâ³äàëüí³ ³í³ö³àòèâè á³ëüø òî÷íî.  

Òàêèì ÷èíîì, ñòðàòåã³¿ ÊÑÂ ñïðîìîæí³ ñòâîðèòè ë³êâ³äí³ñòü âàðòîñò³ àêòèâ³â êîì-
ïàí³¿, ùî äàº ìîæëèâ³ñòü çä³éñíþâàòè ïîçèòèâíèé/íåãàòèâíèé âïëèâ ïðîãíîç³â àíàë³òèê³â
íà ïîâåä³íêó ³íâåñòîð³â. Ïðîòÿãîì äîâãîñòðîêîâîãî ïåð³îäó õàðàêòåðèñòèêè àíàë³òèê³â,
ÿê³ ñïèðàþòüñÿ íà äîñâ³ä âò³ëåííÿ ñòðàòåã³é ÊÑÂ íà ï³äïðèºìñòâ³, âïëèâàþòü íà îö³íêè
òàêèõ ñòðàòåã³é òà íàñòóïí³ ³íâåñòèö³éí³ ðåêîìåíäàö³¿. Öå ó ñâîþ ÷åðãó çàáåçïå÷óº â³äá³ð
êîìïàí³é çà ñóêóïí³ñòþ åêîëîã³÷íèõ, ñîö³àëüíèõ, åêîíîì³÷íèõ ïîêàçíèê³â, âïëèâàº íà
³íâåñòèö³éíó ïîâåä³íêó åêîíîì³÷íèõ ñóá'ºêò³â.

Âèêîðèñòàííÿ ñòàòèñòè÷íèõ ìåòîä³â, à ñàìå, ìåòîäó ìàñîâîãî ñïîñòåðåæåííÿ, ñòàòè-
ñòè÷íî¿ ìîäåë³ ðåãðåñ³éíîãî àíàë³çó, ìåòîäó êîðåëÿö³éíîãî àíàë³çó, äàº çìîãó âèçíà÷è-
òè ñòðàòåã³¿ ÊÑÂ ÿê òàê³, ùî ðóéíóþòü (çíèæóþòü) âàðò³ñòü àêòèâ³â ó êîðîòêîñòðîêîâîìó
ïåð³îä³, òà ñòâîðþþòü (ï³äâèùóþòü) âàðò³ñòü àêòèâ³â ó äîâãîñòðîêîâîìó ïåð³îä³.

Ðåçóëüòàòè äîñë³äæåííÿ ïîêàçàëè, ùî ñïðèéíÿòòÿ àíàë³òèê³â º âàæëèâèì ïîêàçíè-
êîì, ùî âïëèâàº íà ïîâåä³íêó ³íâåñòîðà, ôîðìóº éîãî î÷³êóâàííÿ òà óÿâëåííÿ ïðî äîâ-
ãîñòðîêîâ³ ïîòåíö³àëüí³ äîõîäè ô³ðìè.

Âàæëèâî â³äçíà÷èòè, ùî ïðîòÿãîì îñòàíí³õ ðîê³â ï³äêðåñëþºòüñÿ ñîö³àëüíà ðîëü ³
â³äïîâ³äàëüí³ñòü ô³ðì, ç îñîáëèâèì àêöåíòîì íà ¿õ âïëèâ íà íàâêîëèøíº ñåðåäîâèùå
³ ñóñï³ëüí³ ãðîìàäè. ÊÑÂ òà ñòðàòåã³¿ ñòàëîãî ðîçâèòêó îòðèìàëè á³ëüøó óâàãó ç áîêó
çàñîá³â ìàñîâî¿ ³íôîðìàö³¿ ð³çíèõ ãðóï ñòåéêõîëäåð³â. Òîï-ìåíåäæåðè ³ ìåíåäæåðè,
çàö³êàâëåí³ â ðåàë³çàö³¿ ñòðàòåã³é ÊÑÂ ó ñâî¿õ îðãàí³çàö³ÿõ, ïîâèíí³ êåðóâàòèñÿ âêàç³âêà-
ìè àíàë³òèê³â ³ áðàòè äî óâàãè ÷èííèê âïëèâó ¿õ íåãàòèâíî¿ ðåàêö³¿ íà ïîâåä³íêó ³íâå-
ñòîð³â. Âîíè ïîâèíí³ çîñåðåäèòè óâàãó íà ïðîçîð³é òà åôåêòèâí³é çâ³òíîñò³ ñòðàòåã³é
ÊÑÂ ñåðåä ³íâåñòèö³éíîãî òîâàðèñòâà.
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Çàëåæí³ çì³íí³ 1993-
1997 >1997 >1999 >2001 >2003 Âñ³ ðîêè 

Ñï³ââ³äíîøåííÿ 
îñí. òà îá. àêòèâ³â 
äî ðèíê.âàðòîñò³ 
êàï³òàëó 

-0,285 
(0,099) 

-0,054 
(0,015) 

-0,047 
(0,015) 

-0,038 
(0,015) 

-0,022 
(0,015) 

-0,063 
(0,015) 

Êàï³òàëüí³ 
âèòðàòè 

0,103 
(0,413) 

0,323 
(0,178) 

0,289 
(0,186) 

0,289 
(0,201) 

0,274 
(0,211) 

0,458 
(0,164) 

Êîíñòàíòà -0,494 
(0,867) 

0,884 
(0,191) 

0,432 
(0,193) 

0,291 
(0,218) 

0,315 
(0,252) 

1,227 
(0,180) 

Ô³êñîâàí³ åôåêòè 
ô³ðìè 

+ + 
 

+ + + + 

Ð³÷í³ ô³êñîâàí³  
åôåêòè 

+ + + + + + 

Ñòàòèñòè÷íå 
îõîïëåííÿ 
îäèíèöü 

1,995 18,720 17,794 16,416 13,075 30,715 

R-squared 0,161 0,164 0,144 0,095 0,089 0,158 
 



1. Áàþðà Ä. Êîðïîðàòèâíà ñîö³àëüíà â³äïîâ³äàëüí³ñòü ó ñèñòåì³ êîðïîðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ
// Óêðà¿íà: àñïåêòè ïðàö³. – 2009. – ¹1. – Ñ. 21–25; 2. Ãð³øíîâà Î.À., Íèêèòþê Ò.Î. Ñîö³àëü-
íà â³äïîâ³äàëüí³ñòü á³çíåñó â Óêðà¿í³: ñó÷àñíèé ñòàí ³ ïåðñïåêòèâè ðîçâèòêó// Ñîöèàëüíî-ýêî-
íîìè÷åñêèå àñïåêòû ïðîìûøëåííîé ïîëèòèêè. Àêòóàëüíûå ïðîáëåìû óïðàâëåíèÿ ÷åëîâå÷åñêè-
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ÎÑÎÁËÈÂÎÑÒ²  ÍÀÖ²ÎÍÀËÜÍÎÃÎ  ÎÊÐÓÃËÅÍÍß

Ðîáîòà ïðèñâÿ÷åíà ïðîáëåì³ âðàõóâàííÿ ïîìèëîê îêðóãëåííÿ, ùî íàêîïè÷óþòüñÿ ïðè áóõ-
ãàëòåðñüêèõ òà åêîíîì³÷íèõ ðîçðàõóíêàõ. Îêðåìî äåòàëüíî ðîçãëÿäàþòüñÿ, ç îäí³º¿ ñòîðîíè,
ìàòåìàòè÷í³ ïðîáëåìè òà îñîáëèâîñò³ ïðîãðàìíîãî çàáåçïå÷åííÿ, òà ç ³íøî¿ ñòîðîíè, ïðîáëå-
ìè áóõãàëòåðñüêî¿ òà åêîíîì³÷íî¿ ïðàêòèêè. Íàäàþòüñÿ êîíêðåòí³ ïðîïîçèö³¿.

The work is devoted to the problem of rounding off errors account, which are accumulated at
book-keeping and economic calculations. Separately it is examined in detail, firstly, mathematical
problems and features of software, and secondly, problem of book-keeping and economic practice.
Concrete suggestions are given.

Êëþ÷îâ³ ñëîâà: îêðóãëåííÿ, íàêîïè÷åííÿ ïîìèëêè, îáë³ê

Áóõãàëòåðñüêèé îáë³ê âåäåòüñÿ ó ñîòèõ ÷àñòèíàõ îäèíèö³ íàö³îíàëüíî¿ âàëþòè. 
Â ïîäàòêîâèõ òà ô³íàíñîâèõ ðîçðàõóíêàõ òàêîæ ÷àñòî âèêîðèñòîâóþòüñÿ ïîêàçíèêè â òè-
ñÿ÷àõ ç îäíèì çíàêîì ï³ñëÿ êðàïêè (êîìè) àáî ö³ëèõ òèñÿ÷àõ. Îñê³ëüêè ïðè ðîçðàõóíêàõ
çàñòîñîâóþòüñÿ îïåðàö³¿ ìíîæåííÿ, ä³ëåííÿ òà ï³äíåñåííÿ äî ñòóïåíþ, ç'ÿâëÿºòüñÿ ïîìèë-
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