
Ó ñòàò ò³ çà ïðî ïî íî âà íî îñ íîâ í³ äæå ðå ëà ôîð ìó âàí íÿ
îáî ðîò íî ãî êà ï³ òà ëó ï³ä ïðè ºìñòâ Óê ðà ¿ íè. Ñôîð ìî âà íî
êëþ ÷î â³ ïðî áëå ìè ó ôîð ìó âàí í³ îáî ðîò íî ãî êà ï³ òà ëó òà
óïðà âë³í í³ íèì â óìî âàõ ðèí êî âî¿ åêî íî ì³ êè.

Â ñòàòüè ïðåä ëî æå íû îñ íîâ íûå èñ òî÷ íè êè ôîð ìè ðî -
âà íèÿ îáî ðîò íî ãî êà ïè òà ëà ïðåä ïðèÿ òèé Óê ðà è íû.
Ñôîð ìè ðî âà íû êëþ ÷å âûå ïðî áëå ìû â ôîð ìè ðî âà íèè
îáî ðîò íî ãî êà ïè òà ëà è óïðà âëå íèè èì â óñëî âèÿõ ðû -
íî÷ íîé ýêî íî ìè êè.

The ba sic sour ces of for ming of flo a ting ca pi tal of en ter -
pris es of Uk ra i ne are of fe red in the ar tic le. Key pro blems
are for med in for ming of flo a ting ca pi tal and ma na ge ment
by him in the con dit ions of mar ket eco no my.

Ïî ñòà íîâ êà ïðî áëå ìè. Â íàø ÷àñ îêðå ìè ìè ï³ä ïðè ºì -

ñòâà ìè ó çâ³ò í³é äî êó ìåí òà ö³¿ çà ì³ñòü îáî ðîò íèõ êîø ò³â âè êî -

ðè ñòî âó ºòü ñÿ òåð ì³í îáî ðîò íèé êà ï³ òàë. Öåé òåð ì³í ïî õî äèòü

â³ä àí ãë³éñü êî ãî ïî íÿò òÿ cir cu la ting ca pi tal ³ â óçà ãàëü íå íî ìó

çíà ÷åí í³ ì³ ñòèòü ó ñî á³ âàð ò³ñòü, ùî ó ïðî öå ñ³ âè ðîá íèö òâà

ïîâ í³ ñòþ ïå ðå íî ñèòü ñÿ íà ïðî äóêò. Äî îáî ðîò íî ãî êà ï³ òà ëó

â³ä íî ñÿòü âè òðà òè íà ñè ðî âè íó, ìà òå ð³ à ëè, ïà ëè âî, íå çà âåð -

øå íå âè ðîá íèö òâî é ðî áî ÷ó ñè ëó. Â åêî íî ì³÷ í³é òåî ð³¿ «ãðî -

øî âèé êà ï³ òàë» ðîç ãëÿ äà ºòü ñÿ ÿê âàð ò³ñ íà ôîð ìà âñüî ãî êà -

ï³ òà ëó, à íå ò³ëü êè ÿê ïåâ íà ñó ìà ãðî øåé, ùî íà ïðà âëÿºòü ñÿ â

ïðî öå ñ³ ãîñ ïî äàð ñü êî–ï³ä ïðè ºì íèöü êî¿ ä³ÿëü íî ñò³ íà ïðèä -

áàí íÿ çà ñî á³â âè ðîá íèö òâà é ïðåä ìå ò³â ïðà ö³.

Àíà ë³ç äîñ ë³ äæåíü òà ïó áë³ êà ö³é ç ïðî áëå ìè. Ðîç -

ãëÿ äàþ ÷è ï³ä õî äè äî ôîð ìó âàí íÿ ïî ë³ òè êè óïðà âë³í íÿ îáî -

ðîò íèì êà ï³ òà ëîì, âàð òî âçÿ òè äî óâà ãè, ùî á³ëü ø³ñòü çà ðó -

á³æ íèõ àâ òî ð³â – Þ. Áð³ã õåì, Ë. Ãàï ïåí ñê³, Â.Ä. Õîðí,  Ñ. Ðîññ,

Ð. Áðåé ë³, Ñ. Ìàé åðñ, Ä.Ê. Øèì, Ä.Ã. Ñè ãåë ðîç ãëÿ äà þòü

óïðà âë³í íÿ îáî ðîò íèì êà ï³ òà ëîì ÿê ïî ë³ òè êó êî ðîò êî ñòðî êî -

âî ãî ô³ íàí ñó âàí íÿ ï³ä ïðè ºìñòâ (êîì ïà í³é) [1, 3–5, 8].

Ìå òà ñòàò ò³. Âè ä³ ëè òè îñ íîâ í³ äæå ðå ëà ôîð ìó âàí íÿ òà

óïðà âë³í íÿ îáî ðîò íèì êà ï³ òà ëîì.

Âè êëàä îñ íîâ íî ãî ìà òå ð³ à ëó. Ïà ðà ëåëü íå âè êî ðè ñòàí -

íÿ ïî íÿòü îáî ðîò íèõ êîø ò³â ³ îáî ðîò íî ãî êà ï³ òà ëó íå ñïðèÿº

÷³ò êî ìó ðî çó ì³í íþ äà íî¿ åêî íî ì³÷ íî¿ êà òå ãî ð³¿. Ìîæ íà ïðè -

ïó ñòè òè, ùî öå ïîâ'ÿçà íî ç àê òèâ íèì âè êî ðè ñòàí íÿì çà êîð -

äîí íèõ, íà ñàì ïå ðåä àí ãëî ìîâ íèõ, äæå ðåë åêî íî ì³÷ íî¿ ³í -

ôîð ìà ö³¿ é ââå äåí íÿì ì³æ íà ðîä íèõ ñòàí äàð ò³â áóõ ãàë òåð ñü -

êî ãî îáë³ êó.

Êà ï³ òàë ÿê åêî íî ì³÷ íà êà òå ãî ð³ÿ òðàê òó ºòü ñÿ ïî–ð³ç íî ìó

(ðèñ. 1).

Õà ðàê òåð íîþ ðè ñîþ îáî ðîò íèõ êîø ò³â º âè ñî êà øâèä ê³ñòü

¿õ íüî ãî îá³ ãó. Ôóíê ö³î íàëü íà ðîëü îáî ðîò íèõ êîø ò³â ó ïðî öå -

ñ³ âè ðîá íèö òâà â êî ðå í³ â³ äð³ç íÿºòü ñÿ â³ä îñ íîâ íèõ êîø ò³â.

Îáî ðîò í³ êîø òè çà áåç ïå ÷ó þòü áåç ïå ðåð âí³ñòü ïðî öå ñó âè -

ðîá íèö òâà.

Ðå ÷î âèí í³ åëå ìåí òè îáî ðîò íèõ êîø ò³â (ïðåä ìå ò³â ïðà ö³)

ñïî æè âà þòü ñÿ â êîæ íî ìó âè ðîá íè ÷î ìó öè êë³. Âî íè ïîâ í³ ñòþ
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âòðà ÷à þòü ñâîþ íà òó ðàëü íó ôîð ìó, òî ìó ö³ë êîì âêëþ ÷à -

þòü ñÿ ó âàð ò³ñòü ãî òî âî¿ ïðî äóê ö³¿ (ðî á³ò, çðî áëå íèõ ïî ñëóã).

Äæå ðå ëà ôîð ìó âàí íÿ òà óïðà âë³í íÿ îáî ðîò íî ãî êà ï³ òà ëó

çíà÷ íîþ ì³ ðîþ âèç íà ÷à þòü åôåê òèâ í³ñòü ¿õ âè êî ðè ñòàí íÿ.

Âñòà íî âëåí íÿ îï òè ìàëü íî ãî ñï³â â³ä íî øåí íÿ ì³æ âëàñ íè ìè ³

çà ëó ÷å íè ìè äæå ðå ëà ìè, çóìî âëå íî ãî ñïå öè ô³÷ íè ìè îñî -

áëè âî ñòÿ ìè êðó ãî î á³ ãó êà ï³ òà ëó íà òî ìó ÷è ³í øî ìó ï³ä ïðè -

ºì ñòâ³, º âà æëè âèì çàâ äàí íÿì ñè ñòå ìè óïðà âë³í íÿ.

Çì³ íà ï³ä õî ä³â äî óïðà âë³í íÿ êà ï³ òà ëîì ï³ä ïðè ºì ñòâà â

óìî âàõ òðàí ñôîð ìà ö³¿ åêî íî ì³ êè âïëè íó ëà íà ñàì ïå ðåä íà

ìå õà í³çì òà ïðèí öè ïè îð ãà í³ çà ö³¿ îáî ðîò íî ãî êà ï³ òà ëó íà

ï³ä ïðè ºì ñòâ³, îñ ê³ëü êè ïå ðå âàæ íà á³ëü ø³ñòü óïðà âë³íñü êèõ

ð³ øåíü íî ñÿòü òèì ÷à ñî âèé õà ðàê òåð ³ ïîâ'ÿçà í³ ç îïå ðà ö³é -

íîþ ä³ÿëü í³ ñòþ ï³ä ïðè ºì ñòâà.

Ó ïðî öå ñ³ âè ðîá íèö òâà òà íà âñ³õ ñòà ä³ÿõ îá³ ãó ïî ñò³é íî

âèÿ âëÿºòü ñÿ ïî äâ³é íà ñóò í³ñòü êà ï³ òà ëó, ÿêà âèç íà ÷àº éî ãî

ÿê äæå ðå ëî äëÿ ñòâî ðåí íÿ ïðî äóê òèâ íî ãî àê òèâ íî ãî êà ï³ òà -

ëó òà ÿê ïðè ÷è íó âè íè êíåí íÿ çî áîâ'ÿçàíü ï³ä ïðè ºì ñòâà.

Óìî âè, â ÿêèõ â³ä áó âàºòü ñÿ ôîð ìó âàí íÿ îáî ðîò íî ãî êà ï³ -

òà ëó, ïîç íà ÷à þòü ñÿ íà ñòðóê òó ð³ äæå ðåë ô³ íàí ñó âàí íÿ. Äî

òî ãî æ âàð ò³ñòü äæå ðåë ô³ íàí ñó âàí íÿ ðîç ð³ç íÿºòü ñÿ çà ÷à -

ñîì, ùî çóìî âëå íî ïî ñò³é íè ìè çì³ íà ìè êîí'þíê òó ðè ðèí êó

ô³ íàí ñî âèõ ðå ñóð ñ³â, íåîáõ³ä íèõ äëÿ ôîð ìó âàí íÿ îáî ðîò íî -

ãî êà ï³ òà ëó ï³ä ïðè ºì ñòâà.

Ó ñó ÷à ñí³é ãîñ ïî äàð ñü ê³é ïðàê òè ö³ Óê ðà ¿ íè êàð äè íàëü íî

ïå ðå ãëÿ íó òî â³ä íî øåí íÿ êà ï³ òà ëó ùî äî ðî ë³ ïðà âà âëàñ íî ñò³

ó ñóñ ï³ëü í³é ñè ñòå ì³. Ðà çîì ³ç òèì íå äî ñòàò íüî óâà ãè ïðè ä³ -

ëå íî îá´ðóí òó âàí íþ âçàº ìîçâ'ÿç êó îáî ðîò íî ãî êà ï³ òà ëó òà

äæå ðåë éî ãî ô³ íàí ñó âàí íÿ. Öå ïî ÿñíþ ºòü ñÿ îñ íîâ íîþ ìå -

òîþ ï³ä ïðè ºì íèö òâà – îò ðè ìàí íÿ ïðè áóò êó íà ³í âå ñòî âà íèé

êà ï³ òàë, çà äî âî ëåí íÿ ïî òî÷ íèõ ïî òðåá âëàñ íè êà, à íå ðî çâè -

òîê ï³ä ïðè ºì íèö òâà òà ðîç øè ðå íå â³ä òâî ðåí íÿ êà ï³ òà ëó.

Íåîáõ³ä íî ðîç ãëÿ äà òè îáî ðîò íèé êà ï³ òàë ó âçàº ìîçâ'ÿç êó

âëàñ íèõ äæå ðåë ô³ íàí ñó âàí íÿ (ï³ä ïðè ºì íèöü êî ãî êà ï³ òà ëó)

– àâàí ñî âà íî ãî êà ï³ òà ëó òà çà ëó ÷å íèõ ðå ñóð ñ³â – ³í âå ñòî âà -

íî ãî êà ï³ òà ëó.

Äëÿ çà ïî ÷àò êó âàí íÿ òà çä³é ñíåí íÿ ï³ä ïðè ºì íèöü êî¿ ä³ÿëü -

íî ñò³ íåîáõ³ä íî ìà òè äî ñòàò íüî ðå ñóð ñ³â, ó òî ìó ÷è ñë³ îáî ðîò -

íî ãî êà ï³ òà ëó. Àêó ìó ëüî âà íèé ï³ä ïðè ºì ñòâîì êà ï³ òàë â³ äîá -

ðà æà ºòü ñÿ â áóõ ãàë òåð ñü êî ìó áà ëàí ñ³ ó â³ä ïî â³ä íèõ ðîç ä³ ëàõ

«ïà ñè âó», äå âêà çó þòü ñÿ äæå ðå ëà éî ãî ôîð ìó âàí íÿ, à â «àê -

òè âàõ» áà ëàí ñó – ìàé íî, òîá òî íà ïðÿ ìè éî ãî âè êî ðè ñòàí íÿ.

Ìå òà ôîð ìó âàí íÿ ï³ä ïðè ºì íèöü êî ãî êà ï³ òà ëó – çà äî âî -

ëåí íÿ ãîñ ïî äàð ñü êèõ ïî òðå áè. Ðà çîì ³ç òèì ôîð ìó âàí íÿ

îáî ðîò íî ãî êà ï³ òà ëó çä³é ñíþ ºòü ñÿ, ïåðø çà âñå, äëÿ çà áåç -

ïå ÷åí íÿ ï³ä ïðè ºìñòâ íåîáõ³ä íè ìè îáî ðîò íè ìè àê òè âà ìè,

ùî â ïðî öå ñ³ êðó ãî î á³ ãó çà áåç ïå ÷ó þòü îò ðè ìàí íÿ ïðè áóò êó.

Îñ íîâ íè ìè êðè òå ð³ÿ ìè (ïðèí öè ïà ìè) âèáî ðó äæå ðåë

ôîð ìó âàí íÿ îáî ðîò íî ãî êà ï³ òà ëó äëÿ çà áåç ïå ÷åí íÿ íà ïðÿ -

ì³â ä³ÿëü íî ñò³ ñòà ëè:

– ïðèí öèï äîá ðî â³ëü íî ñò³ çà ëó ÷åí íÿ äî ï³ä ïðè ºì íèöü êî¿

ä³ÿëü íî ñò³ ìàé íà òà êîø ò³â þðè äè÷ íèõ îñ ³á ³ ãðî ìà äÿí;

– ïðèí öèï ñà ìî ñò³é íî ñò³ ðîç ïî ä³ ëó ÷è ñòî ãî ïðè áóò êó, îò -

ðè ìà íî ãî çà ðå çóëü òà òà ìè ä³ÿëü íî ñò³;
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– ïðèí öèï â³ëü íî ãî âè êî ðè ñòàí íÿ âà ëþò íèõ êîø ò³â, ùî

âè ðó ÷å í³ ï³ä ïðè ºì ñòâîì â³ä çîâ í³ø íüî åêî íî ì³÷ íî¿ ä³ÿëü -

íî ñò³;

– ïðèí öèï íå çàë åæ íî ãî çà ëó ÷åí íÿ ³ âè êî ðè ñòàí íÿ ìà òå -

ð³àëüíî–òåõ í³÷ íèõ, òðó äî âèõ ³ ô³ íàí ñî âèõ ðå ñóð ñ³â òî ùî.

Ôîð ìó âàí íÿ îáî ðîò íî ãî êà ï³ òà ëó ï³ä ïðè ºìñòâ çä³é ñíþ -

ºòü ñÿ ç ìå òîþ çà äî âî ëåí íÿ ïî òðåá â îêðå ìèõ âè äàõ îáî ðîò -

íèõ àê òè â³â òà íî ñèòü ö³ ëåñ ïðÿ ìî âà íèé õà ðàê òåð. Îð³ ºí òè -

ðîì òà êî¿ ö³ ëåñ ïðÿ ìî âà íî ñò³ âè ñòó ïà þòü åêî íî ì³÷ í³ ñòðà òå -

ã³¿ ðî çâèò êó ï³ä ïðè ºìñòâ.

Ïî òðå áà â îáî ðîò íèõ àê òè âàõ º ìî òè âîì ôîð ìó âàí íÿ

îáî ðîò íî ãî êà ï³ òà ëó, òî ñà ìå ö³ ôàê òî ðè º íàé á³ëüø âè ð³ -

øàëü íè ìè ïðè ïðèé íÿò ò³ ð³ øåíü ïðî âè á³ð äæå ðåë ô³ íàí ñó -

âàí íÿ òà çà äî âî ëåí í³ ïî òðå áè â îáî ðîò íî ìó êà ï³ òà ë³.

Ïðî âå äå íå äîñ ë³ äæåí íÿ äî çâî ëÿº âè ä³ ëè òè êëþ ÷î â³ ïðî -

áëå ìè ó ôîð ìó âàí í³ îáî ðîò íî ãî êà ï³ òà ëó:

– âèç íà ÷åí íÿ íåîáõ³ä íî ãî îá ñÿ ãó îáî ðîò íèõ àê òè â³â äëÿ

çà áåç ïå ÷åí íÿ âè êî íàí íÿ ñòðà òå ã³÷ íèõ òà ïî òî÷ íèõ âè ðîá íè -

÷èõ çàâ äàíü;

– âðàõ óâàí íÿ öè êë³÷ íî¿ ñïå öè ô³ êè âè êî ðè ñòàí íÿ îáî ðîò -

íî ãî êà ï³ òà ëó ïðè ôîð ìó âàí í³ îáî ðîò íèõ àê òè â³â, ¿õ ñêëà äó òà

ñòðóê òó ðè;

– êîì ïëåêñ íå îá´ðóí òó âàí íÿ çà õî ä³â ùî äî ñêî ðî ÷åí íÿ

âè ðîá íè ÷èõ òà ïðè ðîä íèõ âòðàò îáî ðîò íèõ àê òè â³, çî êðå ìà

÷å ðåç óäîñ êî íà ëåí íÿ âè ðîá íè ÷èõ òåõ íî ëî ã³é, ïî øóê âçàº -

ìî çà ì³í íèõ ìà òå ð³àëüíî–ñè ðî âèí íèõ êîì ïî íåí ò³â, íàó êî â³

ï³ä õî äè â îð ãà í³ çà ö³¿ ïðà ö³ òî ùî;

– âèâ ÷åí íÿ ïî òðåá çîâ í³ø íüî ãî ñå ðå äî âè ùà ùî äî îá ñÿ ã³â

òà ÿêî ñò³ ñòâî ðþ âà íî¿ ïðî äóê ö³¿, ¿¿ êîí êó ðåí òîñ ïðî ìîæ íî ñò³,

à òà êîæ â³ä ïî â³ä íî ñò³ ñóñ ï³ëü íèì ïî òðå áàì;

– ðîç ðîá êà ñè ñòå ìè ìî òè âà ö³¿ ïðè ñêî ðåí íÿ ÷è óïî â³ëü -

íåí íÿ îáî ðîò íî ñò³ àê òè â³â òà ïðèí öè ïî âèõ ñòðà òå ã³é ïî âå -

ä³í êè ï³ä ïðè ºì ñòâà çà óìîâ çì³ íè ðèí êî âî ãî ñå ðå äî âè ùà;

– âè á³ð îï òè ìàëü íèõ äæå ðåë ³ ñòðà òå ã³é ô³ íàí ñó âàí íÿ òà

êðå äè òó âàí íÿ îáî ðîò íèõ àê òè â³â.

Ç íà øî¿ òî÷ êè çî ðó, äæå ðå ëà ôîð ìó âàí íÿ òà óïðà âë³í íÿ

îáî ðîò íèì êà ï³ òà ëîì ï³ä ïðè ºì ñòâà – öå ô³ íàí ñî â³ ðå ñóð ñè

ï³ä ïðè ºì ñòâà, çà ðà õó íîê ÿêèõ âî íè ñòâî ðþ þòü ñÿ.

Ïðî â³ä íó ðîëü ó ñêëà ä³ äæå ðåë ôîð ìó âàí íÿ ïðèç íà ÷å íèé

â³ ä³ ãðà âà òè âëàñ íèé îáî ðîò íèé êà ï³ òàë. Â³í ìàº çà áåç ïå ÷ó -

âà òè ìàé íî âó ³ îïå ðà òèâ íó ñà ìî ñò³é í³ñòü ï³ä ïðè ºì ñòâà, ÿêà

º íåîáõ³ä íîþ äëÿ ðåí òà áåëü íî¿ ï³ä ïðè ºì íèöü êî¿ ä³ÿëü íî ñò³.

Âèç íà ÷åí íÿ äæå ðåë ôîð ìó âàí íÿ îáî ðîò íî ãî êà ï³ òà ëó º

âà æëè âîþ ä³ ëÿí êîþ ðî áî òè ô³ íàí ñè ñòà ï³ä ïðè ºì ñòâà.

Íå äî ñòàò í³ñòü äæå ðåë ôîð ìó âàí íÿ îáî ðîò íî ãî êà ï³ òà ëó

ïðèç âî äèòü äî íå äî ô³ íàí ñó âàí íÿ ãîñ ïî äàð ñü êî¿ ä³ÿëü íî ñò³

òà äî ô³ íàí ñî âèõ óñêëàä íåíü. Íà ÿâ í³ñòü çàé âèõ äæå ðåë îáî -

ðîò íî ãî êà ï³ òà ëó íà ï³ä ïðè ºì ñòâ³ ñïðèÿº ñòâî ðåí íþ íàä íîð -

ìà òèâ íèõ çà ïà ñ³â òî âàð íî–ìà òå ð³àëü íèõ ö³í íî ñòåé, â³ä âî ë³ -

êàí íþ îáî ðîò íèõ àê òè â³â ç ãîñ ïî äàð ñü êî ãî îáî ðî òó, çíè -

æåí íþ â³ä ïî â³ äàëü íî ñò³ çà ö³ ëüî âå é ðà ö³î íàëü íå âè êî ðè -

ñòàí íÿ ÿê âëàñ íèõ, òàê ³ ïî çè ÷å íèõ àê òè â³â.

Ñë³ä çàç íà ÷è òè, ùî âñ³ äæå ðå ëà ôîð ìó âàí íÿ êà ï³ òà ëó ï³ä -

ïðè ºì ñòâà, â òî ìó ÷è ñë³ îáî ðîò íî ãî, ìîæ íà ïî ä³ ëè òè íà äâ³

âå ëè ê³ ãðó ïè – âíó òð³ø í³ òà çîâ í³ø í³ (ðèñ. 2).

Âè õî äÿ ÷è ç âè êëà äå íî ãî âè ùå ïðè õî äè ìî äî âèñ íîâ êó, ùî

çà ñâî ¿ì ïðèç íà ÷åí íÿì ÷è ñòèé îáî ðîò íèé êà ï³ òàë ³ ïðè ð³â -

íÿ í³ äî íüî ãî êîø òè º îñ íîâ íèì äæå ðå ëîì ó ôîð ìó âàí í³

îáî ðîò íî ãî êà ï³ òà ëó. Öå âà æëè âî â³ä çíà ÷è òè ùå é òî ìó, ùî

âî íè âèç íà ÷à þòü ð³ âåíü ñàì îô³ íàí ñó âàí íÿ òà ô³ íàí ñî âî¿

ñò³é êî ñò³ ï³ä ïðè ºì ñòâà.

Óïðà âë³í íÿ îáî ðîò íèì êà ï³ òà ëîì – öå âñòà íî âëåí íÿ îá -

ñÿ ã³â çà ïà ñ³â ³ âè òðàò ó ðîç ì³ ðàõ, ÿê³ çà áåç ïå ÷ó þòü áåç ïå -

ðåð âí³ñòü ïðî öå ñó âè ðîá íèö òâà, îï òè ì³ çà ö³¿ ñêëà äó òà

ñòðóê òó ðè îáî ðîò íî ãî êà ï³ òà ëó ³ äæå ðåë éî ãî ôîð ìó âàí íÿ ç

ìå òîþ ï³ äâè ùåí íÿ åôåê òèâ íî ñò³ éî ãî âè êî ðè ñòàí íÿ òà

åôåê òèâ íî ñò³ âè ðîá íèö òâà çà ãà ëîì.

Âñòà íî âëåí íÿ íà ï³ä ïðè ºì ñòâ³ íåîáõ³ä íî ãî ñêëà äó òà

ñòðóê òó ðè îáî ðîò íî ãî êà ï³ òà ëó, âèç íà ÷åí íÿ éî ãî ïî òðå áè òà

äæå ðåë ôîð ìó âàí íÿ, à òà êîæ êîí òðî ëþ çà çáå ð³ ãàí íÿì ³
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åôåê òèâ í³ ñòþ éî ãî âè êî ðè ñòàí íÿ íà çè âàºòü ñÿ îð ãà í³ çà ö³ºþ

îáî ðîò íî ãî êà ï³ òà ëó.

Çàë åæ íî â³ä äæå ðåë ôîð ìó âàí íÿ îáî ðîò íèé êà ï³ òàë ïî ä³ -

ëÿºòü ñÿ íà (ðèñ. 3):

– âëàñ íèé;

– ïî çè êî âèé;

– çà ëó ÷å íèé [6].

Ïåð øîþ îñ íîâ íîþ êà òå ãî ð³ ºþ îáî ðîò íî ãî êà ï³ òà ëó º

âëàñ íèé êà ï³ òàë. Âëàñ íèé êà ï³ òàë – öå êà ï³ òàë ï³ä ïðè ºìñòâ,

ÿêèì âî íè ïî êðè âà þòü ì³ í³ ìàëü í³ ðîç ì³ ðè îáî ðîò íî ãî êà ï³ -

òà ëó (âè ðîá íè ÷èõ çà ïà ñ³â ³ âè òðàò), ùî áó äå íåîáõ³ä íèé äëÿ

çà áåç ïå ÷åí íÿ íîð ìàëü íî ãî, áåç ïå ðåð âíî ãî ïðî öå ñó âè ðîá -

íèö òâà òà ðå à ë³ çà ö³¿ ïðî äóê ö³¿.

Ôîð ìó âà òè îáî ðîò íèé êà ï³ òàë ëè øå çà ðà õó íîê âëàñ íèõ

äæå ðåë íè í³ åêî íî ì³÷ íî íå äî ö³ëü íî, îñ ê³ëü êè öå çíè æóº ìî -

æëè âî ñò³ ï³ä ïðè ºì ñòâà ùî äî ô³ íàí ñó âàí íÿ âëàñ íèõ âè òðàò ³

çá³ëü øóº ðè çèê âè íè êíåí íÿ ô³ íàí ñî âî¿ íå ñòà á³ëü íî ñò³ ï³ä -

ïðè ºì ñòâà.

Ñë³ä çàó âà æè òè, ùî âà æëè âèì êîì ïî íåí òîì ñè ñòå ìè óïðà -

âë³í íÿ îáî ðîò íèì êà ï³ òà ëîì íà ï³ä ïðè ºì ñòâ³ º çà áåç ïå ÷åí íÿ

ôîð ìó âàí íÿ îï òè ìàëü íî ãî éî ãî îá ñÿ ãó ñïðÿ ìî âà íî ãî íà ðî -

çâè òîê ï³ä ïðè ºì ñòâà òà âèç íà ÷àº øâèä ê³ñòü éî ãî îáåð òàí íÿ. 

Äðó ãîþ îñ íîâ íîþ êà òå ãî ð³ ºþ îáî ðîò íî ãî êà ï³ òà ëó º ïî çè -

êî âèé êà ï³ òàë – êà ï³ òàë, ÿêèé îò ðè ìó ºòü ñÿ ï³ä ïðè ºì ñòâà ìè ó

âè ãëÿ ä³ áàí ê³â ñüêèõ êðå äè ò³â äëÿ ñòâî ðåí íÿ ñå çîí íèõ çà ïà -

ñ³â ìà òå ð³àëü íèõ ö³í íî ñòåé òà ïî êðèò òÿ çàò ðàò âè ðîá íèö òâà.

Â³í íà äà ºòü ñÿ ï³ä ïðè ºì ñòâàì íà âèç íà ÷å íèé ñòðîê, ï³ ñëÿ

çà ê³í ÷åí íÿ ÿêî ãî ìàº áó òè ïî âåð íå íèé áàí êó [2].

Êðå äè òè áàí êó äà þòü çìî ãó îð ãà í³÷ íî ïîâ'ÿçà òè âñ³ äæå -

ðå ëà îáî ðîò íî ãî êà ï³ òà ëó ³ ñïðà âëÿ þòü àê òèâ íèé âïëèâ íà

ðà ö³î íàëü íå ôîð ìó âàí íÿ çà ïà ñ³â ñè ðî âè íè, ìà òå ð³ à ë³â, ãî -

òî âî¿ ïðî äóê ö³¿ òà ³í øèõ âè ä³â ìà òå ð³àëü íèõ ö³í íî ñòåé.

Òðåòüîþ îñ íîâ íîþ êà òå ãî ð³ ºþ îáî ðîò íî ãî êà ï³ òà ëó º çà ëó -

÷å íèé êà ï³ òàë – êà ï³ òàë, ùî íå íà ëå æèòü ï³ä ïðè ºì ñòâó, îä íàê

ó ñè ëó ä³ þ ÷î¿ ñè ñòå ìè ðîç ðà õóí ê³â çíà õî äÿòü ñÿ â éî ãî îá³ ãó.

Äî çà ëó ÷å íî ãî êà ï³ òà ëó íà ëå æàòü êîø òè ³í øèõ êðå äè òî ð³â,

ÿê³ íà äà þòü ñÿ ï³ä ïðè ºì ñòâàì ó ïî çè êó ï³ä ïåâ íèé (îá óìî -

âëå íèé) â³ä ñî òîê íà òåð ì³í äî îä íî ãî ðî êó ç îôîð ìëåí íÿì

âåê ñå ëÿ ÷è ³í øî ãî áîð ãî âî ãî çî áîâ'ÿçàí íÿ [7].

Äæå ðå ëà ôîð ìó âàí íÿ îáî ðîò íî ãî êà ï³ òà ëó ñïðà âëÿ þòü

âïëèâ íà ¿õ îáåð òàí íÿ. Îñî áëè âî ñò³ ð³ç íèõ äæå ðåë ôîð ìó -

âàí íÿ ³ ïðèí öè ïè ð³ç íî ãî ðå æè ìó âè êî ðè ñòàí íÿ âëàñ íî ãî ³

çà ëó ÷å íî ãî îáî ðîò íî ãî êà ï³ òà ëó âïëè âà þòü íà åôåê òèâ í³ñòü

âè êî ðè ñòàí íÿ îáî ðîò íî ãî êà ï³ òà ëó. Ðà ö³î íàëü íå ôîð ìó âàí -

íÿ íàç âà íèõ äæå ðåë îáî ðîò íî ãî êà ï³ òà ëó ìàº çíà÷ íèé âïëèâ

íà ïðî öåñ âè ðîá íèö òâà, íà ô³ íàí ñî â³ ðå çóëü òà òè ³ ô³ íàí ñî -

âèé ñòàí ï³ä ïðè ºì ñòâà, ñïðèÿº äî ñÿ ãíåí íþ ìå òè ç ì³ í³ ìàëü -

íî íåîáõ³ä íèì çà äà íèõ óìîâ îáî ðîò íèì êà ï³ òà ëîì [3].

Ôàê òè÷ íà íà ÿâ í³ñòü âëàñ íèõ òà ïðè ð³â íþ âà íèõ äî íèõ

äæå ðåë ôîð ìó âàí íÿ îáî ðîò íî ãî êà ï³ òà ëó âèç íà ÷à ºòü ñÿ çà

áà ëàí ñîì ð³÷ íî ãî çâ³ òó ï³ä ïðè ºì ñòâà ÿê ð³ç íèöÿ ì³æ ï³ä ñóì -

êîì ïåð øî ãî ðîç ä³ ëó ïà ñè âó áà ëàí ñó òà ï³ä ñóì êîì ïåð øî ãî

ðîç ä³ ëó àê òè âó áà ëàí ñó [4].

Òà êèì ÷è íîì, ñüî ãîä í³ â³ä ñóò í³ ñòè ìó ëè äëÿ äî ñÿ ãíåí íÿ åêî -

íî ì³¿ ñóñ ï³ëü íî¿ ïðà ö³. Ïåðø çà âñå öå â³ä áó âàºòü ñÿ ÷å ðåç äèê -

òàò âè ðîá íè êà â îáëà ñò³ ö³ íîó òâî ðåí íÿ ïðè â³ä ñóò íî ñò³ âíó òð³ø -

íüî¿ êîí êó ðåí ö³¿. Îñ ê³ëü êè êî æåí ãîñ ïî äà ðþ þ ÷èé ñóá'ºêò ñà ìî -

ñò³é íî âñòà íî âëþº ðîç ì³ð îïëà òè ïðà ö³ òà ð³ âåíü ïðè áóò êó â ö³ í³

ñâîº¿ ïðî äóê ö³¿, ÿê³ â³í íà ìà ãà ºòü ñÿ çá³ëü øè òè çà ðà õó íîê ñïî -

æè âà ÷à. Â òà êèõ óìî âàõ ïîò ð³á íî ñòâî ðþ âà òè íî âó ñè ñòå ìó ö³ -
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íîó òâî ðåí íÿ, äå â ïåâ í³é ì³ ð³ äåð æà âà ÷å ðåç ñè ñòå ìó çà êî íî -

äàâ ÷èõ àê ò³â ðå à ë³ çóº ñâîþ êîí òðîëü íó ôóíê ö³þ. Î÷å âèä íî, ùî

öå íå îç íà ÷àº ïî âî ðî òó äî äåð æàâ íî ãî ö³ íîó òâî ðåí íÿ.

Âèñ íîâ êè

Ï³ä ñó ìî âóþ ÷è âè êëà äå íå âè ùå, ìîæ íà çðî áè òè âèñ íî âîê,

ùî ñêëàä òà ñòðóê òó ðà äæå ðåë ôîð ìó âàí íÿ òà óïðà âë³í íÿ

îáî ðîò íèì êà ï³ òà ëîì íå º ïî ñò³é íîþ âå ëè ÷è íîþ. Âî íè çàë -

åæàòü â³ä ñòà íó åêî íî ì³ êè ï³ä ïðè ºìñòâ, îñî áëè âî ñòåé ôîð -

ìó âàí íÿ çà ïà ñ³â ³ çàò ðàò ³ ìî æóòü çì³ íþ âà òè ñÿ ç ÷à ñîì. Îä -

íàê çá³ëü øåí íÿ ÷àñò êè âëàñ íî ãî êà ï³ òà ëó òà çìåí øåí íÿ

÷àñò êè êðå äè ò³â áàí êó â äæå ðå ëàõ ôîð ìó âàí íÿ îáî ðîò íî ãî

êà ï³ òà ëó ï³ äâè ùóº åôåê òèâ í³ñòü ¿õ âè êî ðè ñòàí íÿ òà ð³ âåíü

ðåí òà áåëü íî ñò³ ï³ä ïðè ºì ñòâà. Òî ìó âñòà íî âëåí íÿ åêî íî ì³÷ -

íî îá´ðóí òî âà íî ãî ñï³â â³ä íî øåí íÿ ì³æ âëàñ íè ìè òà ïî çè êî -

âè ìè äæå ðå ëà ìè ôîð ìó âàí íÿ îáî ðîò íî ãî êà ï³ òà ëó º îä í³ ºþ

ç íàé âà æëè â³ øèõ óìîâ ï³ äâè ùåí íÿ åôåê òèâ íî ñò³ ¿õ âè êî ðè -

ñòàí íÿ òà ðåí òà áåëü íî ñò³ ï³ä ïðè ºì ñòâà.
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Ñâ³ òî âà àâ³à áó ä³â íà ïðî ìè ñëî â³ñòü ó ïðî öå ñ³ ãëî áà ë³ -
çà ö³¿ çíà õî äèòü ñÿ íà ñòà ä³¿ äè íà ì³÷ íî ãî ðî çâèò êó òà õà -
ðàê òå ðè çó ºòü ñÿ ïî ÿâîþ íî âèõ êîí êó ðóþ ÷èõ ï³ä ïðè ºì -
íèöü êèõ ñòðóê òóð, ÿê³ íà ñâ³ òî âî ìó ðèí êó ïðåä ñòà âëå í³
òàêè ìè êîì ïà í³ÿ ìè, ÿê Boe ing, Air bus, Em bra er, Bom bar -
di er, ATR, CA SA, Sa ab, «Îáúå äè íåí íàÿ àâèà ñòðî è òåëü -
íàÿ êîð ïî ðà öèÿ» (ÐÔ).

Ìè ðî âàÿ àâèà ñòðî è òåëü íàÿ ïðî ìû øëåí íîñòü â ïðî -
öåñ ñå ãëî áà ëè çà öèè íà õî äèò ñÿ íà ñòà äèè äè íà ìè÷ íî ãî
ðà çâè òèÿ è õà ðàê òå ðè çó åò ñÿ ïî ÿâëå íè åì íî âûõ êîí êó -
ðè ðóþ ùèõ ïðåä ïðè íè ìà òåëü ñêèõ ñòðóê òóð, êî òî ðûå íà
ìè ðî âîì ðûí êå ïðåä ñòà âëå íû òàêè ìè êîì ïà íèÿ ìè, êàê
Boe ing, Air bus, Em bra er, Bom bar di er, ATR, CA SA, Îáúå -
äè íåí íàÿ àâèà ñòðî è òåëü íàÿ êîð ïî ðà öèÿ (ÐÔ).

World Airc raft In du stry in the pro cess of glo ba li za tion is
at the sta ge of dy na mic de ve lop ment and is cha rac te riz ed
by the emer gen ce of new com pe ting bu si nes ses that are in
the world mar ket re pres en ted by com pa ni es such as Boe -
ing, Air bus, Em bra er, Bom bar di er, ATR, CA SA, Sa ab, Uni -
ted Airc raft Cor po ra tion (Rus sia).

Ïî ñòà íîâ êà ïðî áëå ìè. Çà áåç ïå ÷åí íÿ êîí êó ðåí òîñ ïðî -

ìîæ íî ñò³ åêî íî ì³ êè êðà ¿ íè íà ñâ³ òî âî ìó ðèí êó çàë åæèòü íà -

ñàì ïå ðåä â³ä ðî çâèò êó ãëî áàëü íèõ, âè ñî êî òåõ íî ëî ã³÷ íèõ ãà -

ëó çåé. Ñà ìå âî íè º àðå íîþ áî ðîòü áè ï³ä ïðè ºìñòâ ð³ç íèõ

êðà ¿í, äå êîí êó ðåí ö³ÿ âå äåòü ñÿ çà ñî áà ìè, ùî ³ñ òîò íî âïëè -

âà þòü íà åêî íî ì³÷ íå ïðî öâ³ òàí íÿ êðà ¿í. Àâ³à áó ä³â íà ïðî ìè -

ñëî â³ñòü Óê ðà ¿ íè ìî æå â³ ä³ ãðà òè ðîëü êëþ ÷î âî ãî ôàê òî ðà ï³ -

äâè ùåí íÿ êîí êó ðåí òîñ ïðî ìîæ íî ñò³ íà ö³î íàëü íî¿ åêî íî ì³ êè.

Íè í³ àâ³à ðè íîê º äî ñèòü íà ñè ÷å íèì, êîí êó ðåí ö³ÿ íà íüî ìó

éäå íå ì³æ îêðå ìè ìè êîì ïà í³ÿ ìè, à ì³æ àâ³à ö³é íè ìè äåð æà -

âà ìè. Íà ñüî ãîä í³ ó ñòðóê òó ð³ åê ñïîð òó Óê ðà ¿ íè ÷àñò êà ïðî -

äóê ö³¿ ë³ òà êî áó äó âàí íÿ º íåç íà÷ íîþ, ùî ñâ³ä ÷èòü ïðî íèçü -

êèé ð³ âåíü êîí êó ðåí òîñ ïðî ìîæ íî ñò³ ãà ëó ç³ â ö³ ëî ìó. Íà øà

êðà ¿ íà âî ëî ä³º â³ä íî ñíî äå øå âîþ âè ñî êî êâà ë³ ô³ êî âà íîþ

ðî áî ÷îþ ñè ëîþ; íà ÿâ í³ ñòþ óí³ êàëü íèõ ïå ðå äî âèõ òåõ íî ëî ã³é,

ÿê³ ñïè ðà þòü ñÿ íà ðîç âè íó òèé íàó êî âèé òà âè ñî êèé ³í òå ëåê -

òó àëü íèé ïî òåí ö³àë âè ðîá íè ÷î ãî ïåð ñî íà ëó àâ³à ö³é íî¿ ãà ëó -

ç³. Ïðî òå Óê ðà ¿ íà ìàº íàé ìåí ø³ îá ñÿ ãè âè ðîá íèö òâà ë³ òà ê³â.

Ó çâ'ÿç êó ç öèì îñî áëè âî¿ àê òó àëü íî ñò³ íà áó âàº ïðî áëå ìà

àíà ë³ çó ä³ÿëü íî ñò³ àâ³à áó ä³â íèõ ï³ä ïðè ºìñòâ Óê ðà ¿ íè òà ñâ³ òó.

Àíà ë³ç äîñ ë³ äæåíü òà ïó áë³ êà ö³é ç ïðî áëå ìè. Äîñ ë³ -

äæåí íÿ ìå òî äî ëî ã³÷ íèõ îñ íîâ òà ïðàê òè÷ íèõ àñ ïåê ò³â ðî -

çâèò êó àâ³à ö³é íî¿ ïðî ìè ñëî âî ñò³ çä³é ñíþ âà ëè â³ äî ì³ óê ðà -
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