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ïî äàð ñòâà, ÿê³ ìà þòü ì³ ñòè òè òà ê³ îáîâ'ÿç êî â³ ðåê â³ çè òè, ÿê

ê³ëü ê³ñ í³ òà âàð ò³ñ í³ ïî êàç íè êè ãîñ ïî äàð ñü êî¿ îïå ðà ö³¿, ùî

ñïðèÿ òè ìå îò ðè ìàí íþ á³ëüø äå òàëü íî¿ ³í ôîð ìà ö³¿ ïðî ðóõ

çà ïà ñ³â, à òà êîæ çà áåç ïå ÷åí íþ çä³é ñíåí íÿ âíó òð³ø íüî ãîñ -

ïî äàð ñü êî ãî êîí òðî ëþ.

Òà êèì ÷è íîì, âè êî íàí íÿ çàç íà ÷å íèõ âè ìîã çóìî âëþº

íåîáõ³ä í³ñòü îíî âëåí íÿ ôîðì ïåð âèí íèõ äî êó ìåí ò³â íà ï³ä -

ïðè ºì ñòâàõ ðå ñòî ðàí íî ãî ãîñ ïî äàð ñòâà.

Ó çâ'ÿç êó ç âè ùå çàç íà ÷å íèì ó ðå çóëü òà ò³ ïðî âå äå íèõ äîñ -

ë³ äæåíü ìîæ íà çðî áè òè òà ê³ âèñ íîâ êè:

– ç ìå òîþ îáë³ êó òî âà ð³â ³ ïðî äóê ò³â â çà êëà äàõ ðå ñòî ðàí -

íî ãî ãîñ ïî äàð ñòâà íåîáõ³ä íî âè êî ðè ñòî âó âà òè ñóá ðà õó íîê

282 «Òî âà ðè â òîð ã³â ë³», äî ÿêî ãî äî ö³ëü íî â³ä êðè òè ñóá ðà -

õóí êè: 2821 «Êî ìî ðà», 2822 «Êóõ íÿ», 2823 «Áàð», àáî æ

ñóá ðà õó íîê 282.1 «Òî âà ðè ³ ïðî äóê òè â çà êëà äàõ ðå ñòî ðàí -

íî ãî ãîñ ïî äàð ñòâà» ç âè êî ðè ñòàí íÿì îêðå ìèõ ñóá ðà õóí ê³â

äëÿ êîæ íî¿ ãðó ïè îä íî òèï íèõ íàé ìå íó âàíü çà ïà ñ³â;

– äëÿ îö³í êè çà ëèø êó çà ïà ñ³â ñë³ä çà ñòî ñî âó âà òè íà ï³ä ïðè -

ºì ñòâàõ ðå ñòî ðàí íî ãî ãîñ ïî äàð ñòâà ìå òîä ö³ íè ðå à ë³ çà ö³¿;

– äî ö³ëü íî îíî âè òè ôîð ìè ïåð âèí íèõ äî êó ìåí ò³â íà ï³ä -

ïðè ºì ñòâàõ ãà ëó ç³, ùî ñïðèÿ òè ìå îò ðè ìàí íþ á³ëüø äå òàëü -

íî¿ ³í ôîð ìà ö³¿ ùî äî ðó õó çà ïà ñ³â, à òà êîæ çà áåç ïå ÷èòü óìî -

âè äëÿ çä³é ñíåí íÿ âíó òð³ø íüî ãîñ ïî äàð ñü êî ãî êîí òðî ëþ.

Âðàõî âóþ ÷è âè ìî ãè Çà êî íó «Ïðî áóõ ãàë òåð ñü êèé îáë³ê ³

ô³ íàí ñî âó çâ³ò í³ñòü â Óê ðà ¿ í³» [13], âè ùå çàç íà ÷å í³ ï³ä õî äè

ìà þòü áó òè ÷³ò êî â³ äîá ðà æå í³ ó Íà êà ç³ ïðî îáë³ êî âó ïî ë³ òè êó

ï³ä ïðè ºìñòâ ðå ñòî ðàí íî ãî ãîñ ïî äàð ñòâà.

Âèñ íîâ êè

Îò æå, çà ïðî ïî íî âà í³ ï³ä õî äè ùî äî óäîñ êî íà ëåí íÿ îáë³ êó

çà ïà ñ³â äî çâî ëÿòü çà áåç ïå ÷è òè åôåê òèâ íó ðî áî òó ï³ä ïðè -

ºìñòâ ðå ñòî ðàí íî ãî á³ç íå ñó òà ñïðèÿ òè ìóòü ïî ñè ëåí íþ âíó -

òð³ø íüî ãîñ ïî äàð ñü êî ãî êîí òðî ëþ.
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The pro blems of di stri bu tion sur plus va lue for cor po ra -
tions to play by pro vi ding the pro ces ses of re di stri bu tion of
cash flows betwe en dif fe rent de part ments.

Â
Óê ðà ¿ í³ ñòâî ðþ þòü ñÿ êîð ïî ðà òèâ í³ îá'ºä íàí íÿ ÿê
íàñ ë³ äîê êîí öåí òðà ö³¿ êà ï³ òà ëó. Íàé á³ëüø ðîç -
ïîâ ñþ äæå íà ôîð ìà êîð ïî ðà òèâ íèõ îá'ºä íàíü –

õîë äèí ãè.
Íà êî ïè ÷åí íÿ ãðî øî âèõ àê òè â³â ³ ïî øóê íà ïðÿ ì³â ¿õ âêëà äàí -

íÿ ñòà ëè ïðè ÷è íîþ áåç ñè ñòåì íî ãî ïðèä áàí íÿ íå ïðî ô³ëü íèõ

àê òè â³â. Â ðå çóëü òà ò³ ÷î ãî ïðî öå ñè óïðà âë³í íÿ â òà êèõ ñòðóê òó -

ðàõ ÷à ñòî âòðà ÷à þòü êîí òðîëü ç³ ñòî ðî íè âëàñ íè ê³â. Òà êà ñè -

òóà ö³ÿ óñêëàä íþº êîí òðîëü íàä åôåê òèâ í³ ñòþ ¿õ ä³ÿëü íî ñò³, ïî -

ñëà áëþº êîí êó ðåíò í³ ïî çè ö³¿ ï³ä ïðè ºìñòâ, ÿê³ âõî äÿòü äî ¿õ

ñêëà äó, âè êëè êàº íå ðà ö³ î íàëü íèé ðîç ïî ä³ë ãðî øî âèõ ïî òî ê³â â

ñå ðå äè í³ õîë äèí ãó òî ùî. Öå âè êëè êà íî òèì, ùî ÷à ñòî âêëà äàí -

íÿ êîø ò³â â á³ç íåñ â Óê ðà ¿ í³ ïî ÿñíþ ºòü ñÿ íå äî ö³ëü í³ ñòþ ïðèä -

áàí íÿ, à äî ñòóï í³ ñòþ çà ö³ íîþ ï³ä ïðè ºì ñòâà, ùî êó ïó ºòü ñÿ. 

Íà áó òèé äîñ â³ä óïðà âë³í íÿ õîë äèí ãà ìè â ðîç âè íó òèõ êðà -

¿ íàõ ñâ³ òó íå ìî æå áó òè âè êî ðè ñòà íèé â Óê ðà ¿ í³ ïîâ íîþ ì³ -

ðîþ âíàñ ë³ äîê îñî áëè âî ñòåé ïî ë³ òè÷ íî¿ òà åêî íî ì³÷ íî¿ ñè -

òóà ö³¿, ùî ñêëà ëàñü â êðà ¿ í³, ïðà âî âî ãî ïî ëÿ ä³ÿëü íî ñò³, ìåí -

òà ë³ òå òó, òðà äè ö³é, ùî ñôîð ìó âà ëèñü ÿê â óïðà âë³í í³, òàê ³ ó

âå äåí í³ á³ç íå ñó. 

Ïî ñòà íîâ êà ïðî áëå ìè. Îä íèì ³ç íàñ ë³ä ê³â íå å ôåê òèâ -

íî ãî óïðà âë³í íÿ â êîð ïî ðà ö³ÿõ ñòà ëî ïî ðó øåí íÿ ïðî öå ñ³â

â³ä òâî ðåí íÿ ó ñòðóê òóð íèõ ï³ äðîç ä³ ëàõ, ùî º ñêëà äî âè ìè

õîë äèí ãó. Íå ð³â íî ì³ð íèé ðî çâè òîê îêðå ìèõ ñêëà äî âèõ õîë -

äèí ãó ç ïî çè ö³é îíî âëåí íÿ îñ íîâ íèõ çà ñî á³â ñòàº ïðè ÷è íîþ

âòðà òè íå ëè øå êîí êó ðåíò íèõ ïå ðå âàã, ðèí êî âîþ ÷àñò êè, à é

ðèí êî âî¿ âàð òî ñò³ ÿê îêðå ìèõ ï³ä ïðè ºìñòâ, ùî âõî äÿòü äî

ñêëà äó õîë äèí ãó, òàê ³ õîë äèí ãó â ö³ ëî ìó.

Ï³ äâè ùåí íÿ åôåê òèâ íî ñò³ óïðà âë³í íÿ õîë äèí ãîì ìîæ íà

äî ñÿã òè çà ðà õó íîê åôåê òèâ íî ãî âè êî íàí íÿ óïðà âë³íñü êèõ

ôóíê ö³é [100, 142].

Íåç âà æàþ ÷è íà ³ñ íó âàí íÿ ð³ç íèõ òè ï³â õîë äèí ã³â, ìîæ íà

ðîç ðî áè òè ºäè í³ çà ãàëü í³ ï³ä õî äè, ÿê³ áó äóòü ñïðèÿ òè ï³ äâè -

ùåí íþ ¿õ åôåê òèâ íî ñò³. Áó äó þòü ñÿ ö³ ï³ä õî äè íà çà áåç ïå -

÷åí í³ âè êî íàí íÿ êå ðóþ ÷îþ êîì ïà í³ ºþ ôóíê ö³é ç óïðà âë³í íÿ

ï³ä ïðè ºì ñòâà ìè, ÿê³ âõî äÿòü â ñòðóê òó ðó õîë äèí ãó, íà îñ íî â³

ñòàí äàð òè çà ö³¿ ¿õ ä³ÿëü íî ñò³. Ïðè öüî ìó îä íèì ³ç öåí òðàëü -

íèõ ëàí öþ ã³â óïðà âë³í íÿ â õîë äèí ãó ïî âèí íà ñòà òè òåõ í³÷ íà

ïî ë³ òè êà, à â³ä òî ä³ ³ âè ð³ øåí íÿ ïðî áëåì, ïîâ'ÿçà íèõ ³ç â³ä òâî -

ðåí íÿì îñ íîâ íèõ çà ñî á³â ó íåîáõ³ä íèõ îá ñÿ ãàõ çà âèç íà ÷å -

íèì òè ïîì â³ä òâî ðåí íÿ.

Öå äî çâî ëèòü âè ð³â íÿ òè íîð ìè ïðè áóò êî âî ñò³ â îêðå ìèõ

ñòðóê òóð íèõ ï³ äðîç ä³ ëàõ äëÿ çà áåç ïå ÷åí íÿ îï òè ì³ çà ö³¿ ïî -

äàò êî âèõ ïëà òå æ³â, îï òè ì³ çó âà òè ïî ë³ òè êó ö³ íîó òâî ðåí íÿ,

çà áåç ïå ÷ó âà òè ñâîº ÷à ñíå ðå à ãó âàí íÿ íà ïî ÿâó íà ðèí êó ³í -

íî âà ö³é, óòðè ìó âà òè òà ðîç øè ðþ âà òè ðèí êî â³ ñåã ìåí òè,

ôîð ìó âà òè êîí êó ðåíò í³ ïå ðå âà ãè âè ñî êî ãî ïî ðÿä êó çà ðà õó -

íîê âïðî âà äæåí íÿ äî ñÿ ãíåíü íàó êî âî–òåõ í³÷ íî ãî ïðî ãðå ñó.

Àíà ë³ç äîñ ë³ äæåíü òà ïó áë³ êà ö³é ç ïðî áëå ìè. Ïè òàí íÿ

óïðà âë³í íÿ õîë äèí ãà ìè â åêî íî ì³÷ í³é ë³ òå ðà òó ð³ íå íî â³. Öè ìè

ïè òàí íÿ ìè çàé ìà þòü ñÿ ³ çà ðó á³æ í³, ³ óê ðà ¿íñü ê³ íàó êîâ ö³. Âè ð³ -

øåí íþ ö³ º¿ ïðî áëå ìè ïðèñ âÿ ÷å í³ ïðà ö³ À. Áàí äó ð³ íà, Ë. Ç³ íà òó -

ë³ íà, Á. Áëå êà, Ð. Êðåê ìà íà, Ð. Áðåé ë³, Ñ. Ìàéºð ñà, À. Ãî ëó áº -

âî¿, Ì. Ãð³ä ÷è íî¿, À. Äåì áà, Ô. Ðîé áàó åðà, Â. ªâ òó øå âñüêî ãî,

À. Êó äå ë³, Ñ. Êó êó ðè, Ñ. Îðº õî âà, Â. Ñº ëºçíüî âà, Ñ. ×åð íè øî âà

òà ³í øèõ. Â ðî áî òàõ öèõ àâ òî ð³â ðîç ãëÿ íó ò³ ð³ç íî ìà í³ò í³ àñ ïåê -

òè ä³ÿëü íî ñò³ êîð ïî ðà ö³é, àëå â íèõ íå äî ñòàò íüî óâà ãè ïðè ä³ -

ëå íî ïè òàí íÿì, ïîâ'ÿçà íèì ³ç ï³ äâè ùåí íÿì åôåê òèâ íî ñò³ òà

çà áåç ïå ÷åí íÿì êîí êó ðåíò íèõ ïå ðå âàã ÷å ðåç óäîñ êî íà ëåí íÿ

ñè ñòå ìè ïî ë³ òè êè îíî âëåí íÿ îñ íîâ íèõ çà ñî á³â.

Ïî ºä íàí íÿ ï³ä õî ä³â, çà ïðî ïî íî âà íèõ êëà ñè êà ìè åêî íî -

ì³÷ íî¿ òåî ð³¿ Ê. Ìàðê ñîì òà Ø. Õî øè ìó ðîþ [6, 11], ³ç òåî ð³ -

ºþ êîð ïî ðà òèâ íî ãî óïðà âë³í íÿ [1–3, 8, 10] äàñòü ìî æëè -

â³ñòü âè ð³ øè òè ïè òàí íÿ åôåê òèâ íî ãî ðîç ïî ä³ ëó ãðî øî âèõ

ïî òî ê³â òà ïðè áà âî÷ íî¿ âàð òî ñò³ â ìå æàõ êîð ïî ðà ö³¿ äëÿ çà -

áåç ïå ÷åí íÿ ïðî öå ñ³â â³ä òâî ðåí íÿ ó âèç íà ÷å íèõ ìàñ øòà áàõ.

Ìå òà ñòàò ò³ – ðîç ãëÿ íó òè ïðî áëå ìè ðîç ïî ä³ ëó ïðè áà âî÷ -

íî¿ âàð òî ñò³ â êîð ïî ðà ö³ÿõ äëÿ çà áåç ïå ÷åí íÿ ïðî öå ñ³â â³ä -

òâî ðåí íÿ øëÿ õîì ïå ðå ðîç ïî ä³ ëó ãðî øî âèõ ïî òî ê³â ì³æ

îêðå ìè ìè ñòðóê òóð íè ìè ï³ äðîç ä³ ëà ìè.

Âè êëàä îñ íîâ íî ãî ìà òå ð³ à ëó. Àíà ë³ç ³ñ íóþ ÷èõ ï³ä õî ä³â

â äîñ ë³ äæåí íÿõ åêî íî ì³ ñò³â äî çâî ëèâ çðî áè òè âèñ íî âîê, ùî

âñ³ õîë äèí ãè ìîæ íà ðîç ãëÿ äà òè â ìå æàõ äâîõ ïî ëÿð íèõ îð -

ãà í³ çà ö³é íî–ïðà âî âèõ ôîðì:

– ô³ íàí ñî â³ õîë äèí ãè, ôóíê ö³¿ êå ðóþ ÷î¿ êîì ïà í³¿ â ÿêèõ

çâî äÿòü ñÿ äî êîí òðî ëþ çà ô³ íàí ñî âè ìè ïî òî êà ìè, ð³â íåì

ïðè áóò êî âî ñò³ òà ïå ðå ðîç ïî ä³ ëîì ãðî øî âèõ êîø ò³â;

– ãà ëó çå â³ õîë äèí ãè, ÿê³ çà áåç ïå ÷ó þòü ðî çâè òîê ó ìå æàõ

âåð òè êàëü íèõ àáî ãî ðè çîí òàëü íèõ ³í òå ãðà ö³é íèõ îá'ºä íàíü,

äå ðîëü êå ðóþ ÷î¿ êîì ïà í³¿ ñï³â â³ä íî ñèòü ñÿ ³ç öåí òðà ë³ çî âà -

íèì óïðà âë³í íÿì òà çä³é ñíåí íÿì êîí òðî ëþ âñ³õ ñôåð ä³ÿëü -

íî ñò³: âè ðîá íè ÷î¿, ìàð êå òèí ãî âî¿, ô³ íàí ñî âî¿ òà çáó òî âî¿. 

Óñ³ ³í ø³ âà ð³ àí òè õîë äèí ã³â ìîæ íà ïðåä ñòà âè òè ÿê êîì á³ -

íà ö³þ ì³æ öè ìè ïî ëÿð íè ìè âè äà ìè [1, 2, 7]. 

Ô³ íàí ñî â³ õîë äèí ãè ìà þòü ñåð éîç í³ ïðî áëå ìè, ïîâ'ÿçà í³ ³ç

òèì, ùî êîæ íà ñòðóê òóð íà îäè íèöÿ â õîë äèí ãó ìàº âëàñ íó

ñïå öè ô³ êó, ÿêà âè ðà æà ºòü ñÿ ó êîí êó ðåíò íî ìó ñå ðå äî âè ù³,

ïî âå ä³í ö³ ñïî æè âà ÷à, æèò òº âî ìó öè êë³ ïðî äóê òó òà âëàñ íå

ï³ä ïðè ºì ñòâà, ñòàí äàð òè ÿêî ñò³, âè ìî ãè äî êâà ë³ ô³ êà ö³¿ ïåð -

ñî íà ëó òî ùî. Òà êà ð³ç íîñ ïðÿ ìî âà í³ñòü ä³ÿëü íî ñò³ âè ìà ãàº

ñóò òº âèõ çó ñèëü ïðè çä³é ñíåí í³ ïëà íó âàí íÿ, êîí òðî ëþ, êî îð -

äè íó âàí í³ ä³ÿëü íî ñò³.

Ó òîé æå ÷àñ äëÿ ô³ íàí ñî âèõ õîë äèí ã³â õà ðàê òåð íèì º ïî -

ëåã øåí íÿ ïðî öå ñ³â, ïîâ'ÿçà íèõ ³ç ô³ íàí ñó âàí íÿì îïå ðà ö³é -

íî¿ òà ñòðà òå ã³÷ íî¿ ä³ÿëü íî ñò³. Öå ìîæ íà ïî ÿñíè òè ÿê ìî æëè -

â³ ñòþ ðå ãó ëþ âàí íÿ ãðî øî âèõ ïî òî ê³â â ìå æàõ êîð ïî ðà ö³¿, òàê

³ ìî æëè â³ ñòþ çä³é ñíåí íÿ ïå ðå ðîç ïî ä³ ëó ãðî øî âèõ êîø ò³â

â³ä ïî â³ä íî äî ïî òî÷ íèõ òà ñòðà òå ã³÷ íèõ ïð³ î ðè òå ò³â. Äî òî ãî æ

ó êîð ïî ðà ö³ÿõ òà êî ãî òè ïó ³ñ íóº ìî æëè â³ñòü ô³ íàí ñó âàí íÿ

âëàñ íèõ íàó êî âèõ ðîç ðî áîê àáî øëÿ õîì ñòâî ðåí íÿ íàó êî âèõ

öåí òð³â, àáî æ øëÿ õîì ïðèä áàí íÿ ³í íî âà ö³é íèõ òåõ íî ëî ã³é.

Ìîæ íà ãî âî ðè òè ïðî òå, ùî âíàñ ë³ äîê á³ëüø øè ðî êèõ ô³ -

íàí ñî âèõ ìî æëè âî ñòåé òà á³ëüø ñò³é êî ãî ô³ íàí ñî âî ãî ñòà íó
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ó êîð ïî ðà ö³é äî ñòóï äî ðèí êó ³í íî âà ö³é ïî ëåã øå íèé. Ç îãëÿ -

äó íà öå â³ä òâî ðþ âàëü í³ ïðî öå ñè â êîð ïî ðà ö³ÿõ òà êî ãî òè ïó

áó äóòü ñïðÿ ìî âà í³ íà ðîç øè ðå íå â³ä òâî ðåí íÿ îñ íîâ íèõ çà -

ñî á³â, à òåì ïè â³ä òâî ðåí íÿ áó äóòü ñï³â ïà äà òè ³ç òåì ïà ìè

íàó êî âî–òåõ í³÷ íî ãî ïðî ãðå ñó â ãà ëó ç³.

²í øà ñè òóà ö³ÿ ñêëà äà ºòü ñÿ ó ãà ëó çå âèõ õîë äèí ãàõ. Ó ãà ëó -

çå âèõ õîë äèí ãàõ ïî ïðè òåõ íî ëî ã³÷ íó ºä í³ñòü âè íè êà þòü ïðî -

áëå ìè, ÿê³ ïîâ'ÿçà í³ ³ç çà áåç ïå ÷åí íÿì ðó õó ãðî øî âèõ êîø ò³â

òà ô³ íàí ñî âèì êîí òðî ëåì, ðîç øè ðåí íÿì ðèí ê³â çáó òó òà çà -

áåç ïå ÷åí íÿì äî ñòàò íüî ãî ð³â íÿ ðåí òà áåëü íî ñò³, âñòà íî -

âëåí íÿ ñïðà âåä ëè âèõ ö³í ó ðàì êàõ ï³ä ïðè ºìñòâ, ùî âõî äÿòü

äî ñêëà äó õîë äèí ã³â.

Ð³ç íèé ð³ âåíü ïðè áóò êî âî ñò³ îêðå ìèõ ó÷à ñíè ê³â ãà ëó çå âî -

ãî õîë äèí ãó äàº ìî æëè â³ñòü ïå ðå ðîç ïî ä³ ëÿ òè ãðî øî â³ ïî òî -

êè, àëå ìàñ øòà áè òà êî ãî ïå ðå ðîç ïî ä³ ëó îá ìå æå í³ ò³ ºþ ì³ -

ðîþ, ÿêîþ ï³ä ïðè ºì ñòâî–³í³ ö³à òîð çà ö³ êàâ ëå íå ó ï³ äâè ùåí í³

³í òåí ñèâ íî ñò³ ðî çâèò êó ï³ä ïðè ºìñòâ–ó÷à ñíè ê³â. Òà êèé ï³ä õ³ä

÷à ñòî ñòàº ïðè ÷è íîþ äèñ áà ëàí ñó ó ðî çâèò êó îêðå ìèõ ï³ä -

ïðè ºìñòâ–ó÷à ñíè ê³â.

Äëÿ îáîõ âè ä³â õîë äèí ã³â õà ðàê òåð íè ìè ïðî áëå ìà ìè âè ñòó -

ïà þòü ôîð ìó âàí íÿ çà ãàëü íèõ ñòðà òå ã³÷ íèõ ö³ ëåé, çä³é ñíåí íÿ

åôåê òèâ íî ãî óïðà âë³í íÿ, êî îð äè íà ö³ÿ ä³ÿëü íî ñò³ îêðå ìèõ

ôóíê ö³î íàëü íèõ ï³ äðîç ä³ ë³â, ðîç ïî ä³ë ãðî øî âèõ ïî òî ê³â.

Ãî ëîâ íèì ³í ñòðó ìåí òîì êîí òðî ëþ â ìå æàõ õîë äèí ãó ïî -

ñòó ïî âî ñòàº êîí òðîëü çà ãðî øî âè ìè ïî òî êà ìè, ùî äî çâî -

ëÿº àêó ìó ëþ âà òè íåîáõ³ä í³ ãðî øî â³ êîø òè íå ëè øå äëÿ îïå -

ðà ö³é íî¿ ä³ÿëü íî ñò³, à é äëÿ çà áåç ïå ÷åí íÿ ñòðà òå ã³÷ íèõ ð³ -

øåíü, ùî ìî æå ðå à ë³ çî âó âà òè ñÿ ÷å ðåç çä³é ñíåí íÿ åôåê òèâ -

íî¿ ³í âå ñòè ö³é íî¿ òà ³í íî âà ö³é íî¿ ïî ë³ òèê ÿê îêðå ìèõ ñòðóê -

òóð íèõ ï³ äðîç ä³ ë³â, òàê ³ õîë äèí ãó â ö³ ëî ìó. Âèç íà ÷åí íÿ ïî ë³ -

òè êè â³ä òâî ðåí íÿ îñ íîâ íèõ çà ñî á³â â öüî ìó ðà ç³ ìàº áó òè

îð³ ºí òî âà íå íà äî ö³ëü í³ñòü òà åôåê òèâ í³ñòü ÿê êîí êðåò íî ãî

ñòðóê òóð íî ãî ï³ äðîç ä³ ëó, òàê ³ êîð ïî ðà ö³¿ â ö³ ëî ìó. 

Îñ íîâ íèì êðè òå ð³ ºì ï³ äâè ùåí íÿ çà ãàëü íî¿ åôåê òèâ íî ñò³

ñòàº áà ëàí ñó âàí íÿ ³í òå ðå ñ³â ó÷à ñíè ê³â, ñòðà òå ã³÷ íèõ òà îïå -

ðà òèâ íèõ ö³ ëåé õîë äèí ãó, çà áåç ïå ÷åí íÿ çáà ëàí ñî âà íî ãî

ï³ä õî äó äî ñòðà òå ã³÷ íî ãî òà îïå ðà òèâ íî ãî ïëà íó âàí íÿ íà ï³ä -

ïðè ºì ñòâàõ, ÿê³ âõî äÿòü äî éî ãî ñêëà äó.

Òà êèé ï³ä õ³ä ðîç øè ðþº ô³ íàí ñî â³ ìî æëè âî ñò³ ÿê äëÿ çä³é -

ñíåí íÿ îïå ðà ö³é íî¿ ä³ÿëü íî ñò³, òàê ³ äëÿ ðå à ë³ çà ö³¿ ñòðà òå ã³÷ -

íèõ íà ì³ ð³â. Öå æ ñòîñ óºòü ñÿ ³ ïî ë³ òè êè â³ä òâî ðåí íÿ îñ íîâ íèõ

çà ñî á³â ï³ä ïðè ºìñòâ–ó÷à ñíè ê³â êîð ïî ðà òèâ íî ãî îá'ºä íàí íÿ. 

Îä í³ ºþ ³ç îñ íîâ íèõ îñî áëè âî ñòåé êîð ïî ðà ö³é ïðè òà êî ìó

ï³ä õî ä³ âè ñòó ïàº ìî æëè â³ñòü àêó ìó ëþ âàí íÿ ãðî øî âèõ êîø -

ò³â äëÿ çä³é ñíåí íÿ â³ä òâî ðåí íÿ îñ íîâ íèõ çà ñî á³â ó íåîáõ³ä -

íèõ òåì ïàõ òà ìàñ øòà áàõ çà ðà õó íîê ïå ðå ðîç ïî ä³ ëó ãðî øî -

âèõ ïî òî ê³â òà âèç íà ÷åí íÿ ïð³ î ðè òå ò³â ³í íî âà ö³é íî¿ ä³ÿëü íî -

ñò³ â ðàì êàõ îá'ºä íàí íÿ, ùî ìî æå ñòà òè îä í³ ºþ ³ç îñ íîâ íèõ

êîí êó ðåíò íèõ ïå ðå âàã.

Êîð ïî ðà òèâ í³ îá'ºä íàí íÿ, ïå ðå êëþ ÷àþ ÷è ãðî øî â³ ïî òî êè ³

çä³é ñíþþ ÷è ïå ðå ðîç ïî ä³ë ãðî øî âèõ êîø ò³â ì³æ éî ãî ó÷à -

ñíè êà ìè, ñòâî ðþ þòü óìî âè äëÿ ðîç øè ðå íî ãî â³ä òâî ðåí íÿ çà

ðà õó íîê âëàñ íèõ äæå ðåë ô³ íàí ñó âàí íÿ, ùî çíà÷ íî çäå øå -

âëþº ïðî öåñ â³ä òâî ðåí íÿ îñ íîâ íèõ çà ñî á³â òà ïðè ñêî ðþº

òåì ïè âïðî âà äæåí íÿ äî ñÿ ãíåíü íàó êî âî–òåõ í³÷ íî ãî ïðî -

ãðå ñó ó ä³ÿëü í³ñòü ï³ä ïðè ºìñòâ–ó÷à ñíè ê³â îá'ºä íàí íÿ.

Äëÿ êîð ïî ðà ö³é ïî ëåã øå íèé äî ñòóï äî êðå äèò íèõ ðå ñóð ñ³â,

îñ ê³ëü êè:

– ó ñêëà ä³ âëàñ íè ê³â êîð ïî ðà ö³é â ÿêî ñò³ þðè äè÷ íèõ îñ ³á

÷à ñòî âè ñòó ïà þòü áàí ê³â ñüê³ óñòà íî âè;

– ô³ íàí ñî âà ñò³é ê³ñòü êîð ïî ðà ö³é (âíàñ ë³ äîê äè âåð ñè ô³ êà -

ö³¿ ä³ÿëü íî ñò³) âè ùà, í³æ ó ï³ä ïðè ºìñòâ ³í øèõ îð ãà í³ çà ö³é íèõ

ôîðì;

– êî ìåð ö³é íèé òà ô³ íàí ñî âèé ðè çèê ï³ä ïðè ºìñòâ–ó÷à ñíè -

ê³â êîð ïî ðà ö³¿ íèæ ÷èé.

Òà êèì ÷è íîì, ìî æëè âî ñò³ àêó ìó ëþ âàí íÿ íåîáõ³ä íèõ êîø -

ò³â äëÿ çà áåç ïå ÷åí íÿ ïðî öå ñ³â â³ä òâî ðåí íÿ â êîð ïî ðà ö³ÿõ

çíà÷ íî âè ù³ [5].

Äëÿ âèç íà ÷åí íÿ îñî áëè âî ñòåé ïðî ò³ êàí íÿ â³ä òâî ðþ âàëü -

íèõ ïðî öå ñ³â â êîð ïî ðà ö³ÿõ ñêî ðè ñòàºìîñü ìà òðè÷ íèì ìå -

òî äîì, ïðèé ìàþ ÷è çà îñ íî âó ï³ä õ³ä, çà ïðî ïî íî âà íèé Ø. Õî -

øè ìó ðîþ â êíè ç³ «Òåî ð³ÿ â³ä òâî ðþ âàí íÿ òà íà êî ïè ÷åí íÿ êà -

ï³ òà ëó» [11]. Ø. Õî øè ìó ðà ðîç ðî áèâ öþ òåî ð³þ äëÿ îïè ñàí -

íÿ ïðî öå ñ³â â³ä òâî ðåí íÿ íà ìàê ðî ð³â í³, àëå çà ïðî ïî íî âà íèé

ï³ä õ³ä ìî æå áó òè âè êî ðè ñòà íèé ³ äëÿ êîð ïî ðà ö³é. 

Çà ïðî ïî íî âà íèé ï³ä õ³ä áà çó ºòü ñÿ íà òåî ð³¿ Ê. Ìàðê ñà [6], â

ÿêó âíå ñå íî ïåâ í³ óòî÷ íåí íÿ. Â³í âêëþ ÷èâ ó ñõå ìó â³ä òâî ðåí -

íÿ ïå ð³î äè îáåð íåí íÿ êà ï³ òà ëó ð³ç íî¿ òðè âà ëî ñò³, ùî äà ëî

ìî æëè â³ñòü ç'ÿñ óâà òè çàë åæ í³ñòü ì³æ ïå ð³î äà ìè îáåð íåí íÿ,

â³ä òâî ðåí íÿì òà êðè çà ìè [11, ñ. 40].

Âíå ñåí íÿ ïåâ íèõ çì³í ó çà ïðî ïî íî âà íèé ï³ä õ³ä äàº ìî -

æëè â³ñòü îò ðè ìà òè ìî äåëü, ÿêà äî çâî ëÿº îïè ñà òè ïðî öå ñè

â³ä òâî ðåí íÿ ó êîð ïî ðà òèâ íèõ îá'ºä íàí íÿõ, ñòâî ðå íèõ çà òè -

ïîì õîë äèí ã³â. Ïðè öüî ìó çàë åæ íî â³ä ïðèí öè ïó óòâî ðåí íÿ

êîð ïî ðà òèâ íî ãî îá'ºä íàí íÿ – âåð òè êàëü íî ãî ÷è ãî ðè çîí -

òàëü íî ãî áó äå çì³ íþ âà òèñü ìà òå ìà òè÷ íà ³í òåð ïðå òà ö³ÿ ïðè

ïëà íó âàí í³ â³ä òâî ðåí íÿ ó âåð òè êàëü íèõ òà ãî ðè çîí òàëü íèõ

õîë äèí ãàõ.

Ïðèé ìà ºìî òà ê³ ïîç íà ÷åí íÿ: 

Ñ – ïî ñò³é íèé êà ï³ òàë êîð ïî ðà ö³¿;

V – çì³í íèé êà ï³ òàë êîð ïî ðà ö³¿; 

M – ïðè áà âî÷ íà âàð ò³ñòü êîð ïî ðà ö³¿; 

W – çà ãàëü íà âàð ò³ñòü ïðî äóê ö³¿ êîð ïî ðà ö³¿.

Òà êèì ÷è íîì ñó êóï íèé ïðî äóêò êîð ïî ðà ö³¿ áó äå ìà òè íà -

ñòóï íèé âè ãëÿä:

Ñ + V + M = W (1)

Ïðèé ìàþ ÷è ê³ëü ê³ñòü ñòðóê òóð íèõ ï³ äðîç ä³ ë³â ÿê ³, ìîæ íà

çàç íà ÷è òè, ùî äëÿ êîæ íî ãî ñòðóê òóð íî ãî ï³ äðîç ä³ ëó âàð ò³ñòü

ïðî äóê ö³¿ áó äå ìà òè âè ãëÿä:

Ñ³ + V³ + M³ = W³ (2)

Îñ ê³ëü êè êîð ïî ðà ö³ÿ ñêëà äà ºòü ñÿ ³ç äå ê³ëü êîõ ñòðóê òóð íèõ

ï³ äðîç ä³ ë³â, êîæ íèé ³ç ÿêèõ ñòâî ðþº âàð ò³ñòü, ó çà ãàëü íî ìó

âè ãëÿ ä³ âàð ò³ñòü ñòâî ðå íî¿ ïðî äóê ö³¿ êîð ïî ðà ö³¿ áó äå ìà òè

âè ãëÿä ñó ìè ïðî äóê ö³¿ îêðå ìèõ ñòðóê òóð íèõ ï³ äðîç ä³ ë³â.

Ñó êóï íèé ïðî äóêò êîð ïî ðà ö³¿ íà âè õî ä³ ìîæ íà îïè ñà òè íà -

ñòóï íîþ ôîð ìó ëîþ:
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∑Ñ³ + ∑V³ + ∑M³ = W. (3)

Âè êî ðè ñòî âóþ ÷è åëå ìåí òàð í³ ìà òðè÷ í³ ìå òî äè ñó ìàð íèé

ïðî äóêò êîð ïî ðà ö³¿ ìîæ íà çà ïè ñà òè ó âè ãëÿ ä³ áà ãà òî ì³ð íî¿

ìà òðè ö³. 

Ó êîð ïî ðà ö³ÿõ, ïî áó äî âà íèõ ó âè ãëÿ ä³ âåð òè êàëü íèõ îá'ºä -

íàíü, ñòðóê òóð í³ ï³ äðîç ä³ ëè âè ñòó ïà þòü ñêëà äî âè ìè ºäè íî ãî

òåõ íî ëî ã³÷ íî ãî ëàí öþ ãà, â ÿêî ìó ïðî äóê ö³ÿ ³ç îä íî ãî ñòðóê -

òóð íî ãî ï³ äðîç ä³ ëó ïå ðå äà ºòü ñÿ â ³í øèé äëÿ ïî äàëü øî¿ òåõ -

íî ëî ã³÷ íî¿ îá ðîá êè òà ðå à ë³ çà ö³¿. Öå äî çâî ëÿº çäå øå âè òè

ïðî äóê ö³þ äëÿ ê³í öå âî ãî ñïî æè âà ÷à, ùî âè ñòó ïàº îä í³ ºþ ³ç

îñ íîâ íèõ êîí êó ðåíò íèõ ïå ðå âàã âåð òè êàëü íèõ õîë äèí ã³â.

Âðàõî âóþ ÷è òå, ùî äëÿ êîæ íî ãî ñòðóê òóð íî ãî ï³ äðîç ä³ ëó

âè ðîá íè ÷î¿ âåð òè êà ë³ ó ïðî äóê ö³¿ âò³ ëþ ºòü ñÿ ïî ñò³é íèé òà

çì³í íèé êà ï³ òàë ïî ïå ðåä í³õ ñòðóê òóð íèõ ï³ äðîç ä³ ë³â, âè òðà -

÷å íèé äëÿ ¿¿ âè ðîá íèö òâà, à ïðè áà âî÷ íà âàð ò³ñòü ìî æå àáî

áðà òè, àáî íå áðà òè ó÷àñòü ó ïðî öå ñ³ â³ä òâî ðåí íÿ, ó âè ðîá íè -

÷èé ïðî öåñ ìîæ íà âêëþ ÷è òè ëè øå ÷à ñòè íè êà ï³ òà ëó, ÿê³

ôîð ìó þòü ïî ñò³é íèé òà çì³í íèé êà ï³ òàë.

ßê ùî ïðèé íÿ òè îñî áè ñòå ñïî æè âàí íÿ âëàñ íè ê³â êîð ïî ðà -

ö³¿ òà ïðà ö³â íè ê³â (âè íà ãî ðî äè ìå íåä æìåí òó òà ïðàö þþ ÷èì)

ÿê U, òî ó âè ïàä êó ïðî ñòî ãî â³ä òâî ðåí íÿ îäåð æà íà ïðè áà -

âî÷ íà âàð ò³ñòü íå áó äå ïðèé ìà òè ó÷à ñò³ ó ïðî öå ñ³ â³ä òâî ðåí -

íÿ, à îá ñÿã êà ï³ òà ëó, ÿêèé áó äå áðà òè ó÷àñòü ó ñòâî ðåí í³ ïðî -

äóê òó, áó äå ìà òè âè ãëÿä ïðî äóê òèâ íî ãî êà ï³ òà ëó, òîá òî 

Ì = U, (4)

ùî â³ä ïî â³ä íî ïî ñòðóê òóð íèõ ï³ äðîç ä³ ëàõ íà áó äå âè ãëÿ äó: 

Ì³ = U³. (5)

Òà êèì ÷è íîì, ó ïðî öå ñ³ ïðî ñòî ãî â³ä òâî ðåí íÿ ñòàð òî âèé êà -

ï³ òàë áó äå äî ð³â íþ âà òè ïðî äóê òèâ íèì êà ï³ òà ëàì (çì³í íî ìó òà

ïî ñò³é íî ìó), à îá ñÿ ãè ïðî ïî çè ö³¿ áó äóòü çà ëè øà òèñü íåç ì³í -

íè ìè ó êîæ íî ìó íà ñòóï íî ìó âè ðîá íè ÷î ìó öè êë³, îñ ê³ëü êè ïðî -

ñòå â³ä òâî ðåí íÿ º áåç ïå ðåð âíèì ïîâ òî ðåí íÿì îáåð íåí íÿ òà

âè ðîá íèö òâà ó îä íî ìó é òî ìó æ ìàñ øòà á³ [11, ñ. 49].

Òîá òî äëÿ âñòà íî âëåí íÿ ð³â íî âà ãè, ÿêà á çà áåç ïå ÷ó âà ëà

ïðî ñòå â³ä òâî ðåí íÿ ó íåç ì³í íèõ îá ñÿ ãàõ, íåîáõ³ä íî, ùîá íà

êîæ íî ìó êîð ïî ðà òèâ íî ìó ð³â í³ äîò ðè ìó âà ëèñü âè ìî ãè ð³â -

íî ñò³ ñïî æèò èõ êà ï³ òà ë³â.

Äëÿ çà áåç ïå ÷åí íÿ ðîç øè ðå íî ãî â³ä òâî ðåí íÿ ìàº â³ä áó -

òèñü àáî ïå ðå ðîç ïî ä³ë ó âè êî ðè ñòàí í³ ïðè áà âî÷ íî ãî ïðî -

äóê òó àáî éî ãî çðî ñòàí íÿ ó ðà ç³ íåç ì³í íî ãî ñïî æè âàí íÿ

âëàñ íè êà ìè òà ïðàö þþ ÷è ìè. Òîá òî ÷à ñòè íà ïðè áà âî÷ íî ãî

ïðî äóê òó ïî âèí íà ïðèé ìà òè ó÷àñòü ó â³ä òâî ðþ âàëü íèõ ïðî -

öå ñàõ ó âè ãëÿ ä³ çðî ñòàí íÿ àáî çì³í íî ãî, àáî ïî ñò³é íî ãî êà ï³ -

òà ëó. Òà êèì ÷è íîì, ³ç çà ãàëü íî¿ âàð òî ñò³ ó âè ðîá íèö òâî

ñïðÿ ìî âó ºòü ñÿ ÷à ñòè íà ïðè áà âî÷ íî¿ âàð òî ñò³, òîá òî ç'ÿâ -

ëÿºòü ñÿ ÷à ñòè íà ïðè áóò êó, ùî ðå ³í âå ñòó ºòü ñÿ.

Äëÿ çà áåç ïå ÷åí íÿ ðîç øè ðå íî ãî â³ä òâî ðåí íÿ ñó êóï íèé

ïðî äóêò êîð ïî ðà ö³¿ W ìàº âêëþ ÷à òè ïðè áà âî÷ íó âàð ò³ñòü

ΔÌ, ÿêà ìî æå ðîç ïî ä³ ëÿ òè ñÿ íà òðè ñêëà äî âèõ òà êèì ÷è íîì:

ΔÑ – íà ðî ùó âàí íÿ âàð òî ñò³ ïî ñò³é íî ãî êà ï³ òà ëó êîð ïî ðà ö³¿;

ΔV – íà ðî ùó âàí íÿ âàð òî ñò³ çì³í íî ãî êà ï³ òà ëó êîð ïî ðà ö³¿;

ΔU – çì³ íà ñïî æè âàí íÿ âëàñ íè êà ìè êîð ïî ðà ö³¿ òà ïðà ö³â -

íè êà ìè.

Ïðè öüî ìó áóäü–ÿêà ³ç ñêëà äî âèõ ïðè áà âî÷ íî¿ âàð òî ñò³

ΔÌ ìî æå äî ð³â íþ âà òè íó ëþ, à ΔU ìî æå ïðèé ìà òè â³ä'ºì íå

çíà ÷åí íÿ, îñ ê³ëü êè çì³ íà ñïî æè âàí íÿ âëàñ íè êà ìè êîð ïî ðà -

ö³¿ òà ïðàö þþ ÷è ìè ìî æå ÿê çðîñ òà òè, òàê ³ ñêî ðî ÷ó âà òèñü,

çàë åæ íî â³ä âèç íà ÷å íèõ ïð³ î ðè òå ò³â ðî çâèò êó êîð ïî ðà ö³¿.

Àëå ó áóäü–ÿêî ìó ðà ç³ ðîç ïî ä³ë îäåð æà íî¿ ïðè áà âî÷ íî¿

âàð òî ñò³ ìàº âè ãëÿä:

ΔÌ = ΔÑ + ΔV + ΔU. (6)

Ïî êîæ íî ìó ñòðóê òóð íî ìó ï³ äðîç ä³ ëó òà êà ð³â í³ñòü ïðèé -

ìàº âè ãëÿä:

ΔÌ³ = ΔÑ³ + ΔV³ + ΔU³. (7)

ΔÑ³ – çì³ íà ñó ìè ïî ñò³é íî ãî êà ï³ òà ëó ³–ãî ñòðóê òóð íî ãî ï³ -

äðîç ä³ ëó;

ΔV³ – çì³ íà ñó ìè çì³í íî ãî êà ï³ òà ëó ³–ãî ñòðóê òóð íî ãî ï³ -

äðîç ä³ ëó;

ΔU³ – çì³ íà ñó ìè âëàñ íî ãî ñïî æè âàí íÿ ³–ãî ñòðóê òóð íî ãî

ï³ äðîç ä³ ëó.

Íà ðî ùó âàí íÿ âàð òî ñò³ ïî ñò³é íî ãî êà ï³ òà ëó ΔÑ ìî æå çà -

áåç ïå ÷ó âà òè íà ñòóï í³ âà ð³ àí òè ùî äî çðî ñòàí íÿ ïðî ïî çè ö³¿,

ÿê ùî ïðèé íÿ òè äî óâà ãè, ùî ïðî ïîð ö³é íå çðî ñòàí íÿ íà ðî -

ùó âàí íÿ âàð òî ñò³ çì³í íî ãî êà ï³ òà ëó êîð ïî ðà ö³¿, âè êëè êà íå

â³ä ïî â³ä íèì íà ðî ùó âàí íÿì ïðî ïî çè ö³¿ íà ðèí êó ãî òî âî ãî

ïðî äóê òó ïðè íåç ì³í íèõ ïè òî ìèõ âè òðà òàõ íà îäè íèöþ ïðî -

äóê ö³¿ çì³í íèõ âè òðàò:

– â³ä ïî â³ä íå çðî ñòàí íÿ âàð òî ñò³ ïî ñò³é íî ãî êà ï³ òà ëó âè -

êëè êà íå ïðî ïîð ö³é íèì íà ðî ùó âàí íÿì ïî ïè òó ³, â³ä ïî â³ä íî,

â³ä áó âàºòü ñÿ íà ðî ùó âàí íÿ çì³í íî ãî êà ï³ òà ëó, òîá òî ñï³â -

â³ä íî øåí íÿ ó çì³ íàõ ïî ñò³é íî ãî òà çì³í íî ãî êà ï³ òà ëó ïðî -

ïîð ö³é í³;

– çðî ñòàí íÿ âàð òî ñò³ ïî ñò³é íî ãî êà ï³ òà ëó â³ä áó âàºòü ñÿ

øâèä øè ìè òåì ïà ìè, í³æ çì³ íà ïî ïè òó ³, â³ä ïî â³ä íî, çì³í íî ãî

êà ï³ òà ëó;

– çðî ñòàí íÿ âàð òî ñò³ ïî ñò³é íî ãî êà ï³ òà ëó â³ä áó âàºòü ñÿ ïî -

â³ëü í³ øè ìè òåì ïà ìè, í³æ çì³ íà ïî ïè òó ³, â³ä ïî â³ä íî, çì³í íî -

ãî êà ï³ òà ëó.

Ó òî ìó ðà ç³, êî ëè éäåòü ñÿ ïðî âïëèâ íàó êî âî–òåõ í³÷ íî ãî

ïðî ãðå ñó íà çì³ íó ñòðóê òó ðè âè òðàò ó ãî òî â³é ïðî äóê ö³¿, ìîæ -

íà òà êîæ ðîç ãëÿ äà òè âà ð³ àí òè ñï³â â³ä íî øåí íÿ çì³ íè âàð òî -

ñò³ ïî ñò³é íî ãî òà çì³í íî ãî êà ï³ òà ëó, ÿê³ âè êëè êà í³ âïðî âà -

äæåí íÿì á³ëüø ïðî ãðå ñèâ íèõ çà ñî á³â ïðà ö³, ÿê³ çì³ íþ þòü

íîð ìó ïè òî ìèõ âè òðàò ñè ðî âè íè, âè òðàò ïðà ö³, îñ íîâ íèõ òà

äî ïî ì³æ íèõ ìà òå ð³ à ë³â òî ùî íà îäè íèöþ ãî òî âî¿ ïðî äóê ö³¿, ³

â³ä ïî â³ä íî äî òî ãî âïëè âà þòü íà ïðî ïîð ö³¿ ñï³â â³ä íî øåí íÿ

çì³í ì³æ ïî ñò³é íè ìè òà çì³í íè ìè âè òðà òà ìè øëÿ õîì çìåí -

øåí íÿ ó ñòðóê òó ð³ âè òðàò îñòàí í³õ.

ßê ïðà âè ëî, õîë äèí ãè âåð òè êàëü íî ãî òè ïó ó õàð ÷î â³é

ïðî ìè ñëî âî ñò³ îá'ºä íó þòü òðè ð³â í³ ñòðóê òóð íèõ ï³ äðîç ä³ -

ë³â: âè ðîá íèö òâî ñè ðî âè íè, âè ðîá íèö òâî õàð ÷î âèõ ïðî äóê -

ò³â, ðå à ë³ çà ö³ÿ ãî òî âî¿ ïðî äóê ö³¿ (òîð ãî âåëü í³ ìå ðå æ³), òî

ìîæ íà ãî âî ðè òè ïðî òðè ð³â íÿ âè ðîá íè ÷èõ ïðî öå ñ³â, îá'ºä -

íà íèõ ó âåð òè êàëü íèõ êîð ïî ðà òèâ íèõ îá'ºä íàí íÿõ. Òî ìó

âè äîç ì³ íþ º ìî ìà òðèöþ, ïðåä ñòà âèâ øè ¿¿ êâà äðàò íîþ ³ =3

(ìà òðèöÿ À) 
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³ çä³é ñíþ º ìî ¿¿ òðàíñ ïî íó âàí íÿ (ïî âî ðîò ìà òðè ö³ íàâ êî ëî ¿¿

ãî ëîâ íî¿ ä³ à ãî íà ë³).

Ó ö³é ìà òðè ö³ êîæ íèé îêðå ìèé ðÿ äîê äå ìîí ñòðóº ïî òðå áó

êîæ íî ãî ñòðóê òóð íî ãî ï³ äðîç ä³ ëó ó çì³í íî ìó òà ïî ñò³é íî ìó

êà ï³ òà ë³ òà ôîð ìó âàí íÿ ïðè áà âî÷ íî¿ âàð òî ñò³ ó ñòðóê òóð íèõ

ï³ äðîç ä³ ëàõ. Òà êèì ÷è íîì, ÿê ùî:

Ñ1+ Ñ2 + Ñ3 = Ñ; V1 + V2 + V3 = V; Ì1 + Ì2 + Ì3 = Ì, (8)

òî çä³é ñíèâ øè çà ì³ íó åëå ìåí ò³â âàð ò³ñ íî¿ áó äî âè òî âà ð³â

¿õ ïè òî ìè ìè âà ãà ìè, ìîæ íà âèç íà ÷è òè íåîáõ³ä í³ ïðî ïîð ö³¿

äëÿ çà áåç ïå ÷åí íÿ ïðî ñòî ãî òà ðîç øè ðå íî ãî â³ä òâî ðåí íÿ.

ßê ùî ïðèé íÿ òè α³ β³ γ³, ÿê â³ä ïî â³ä í³ ñï³â â³ä íî øåí íÿ ó âàð -

òî ñò³ ïðî äóê òó: ïî ñò³é íî ãî êà ï³ òà ëó, çì³í íî ãî êà ï³ òà ëó òà

ïðè áà âî÷ íî¿ âàð òî ñò³, òî ï³ ñëÿ ïåâ íèõ ïå ðå òâî ðåíü ìà òðèöÿ

ÀÒ áó äå ìà òè âè ãëÿä äëÿ ïðî ñòî ãî â³ä òâî ðåí íÿ.

Çà äî ïî ìî ãîþ â³ä íî øåíü âàð ò³ñòü – ïðî äóêò ïî êà çà í³

ïðî ïîð ö³¿, â ÿêèõ ðîç ïî ä³ ëå íî ì³æ ñòðóê òóð íè ìè ï³ äðîç ä³ ëà -

ìè ïî ñò³é íèé, çì³í íèé êà ï³ òàë òà ïðè áà âî÷ íó âàð ò³ñòü.

Óìî âè ïðî ñòî ãî â³ä òâî ðåí íÿ, íà â³òü ó ìå æàõ âåð òè êàëü íî -

ãî îá'ºä íàí íÿ, ìî æóòü áó òè âè òðè ìà í³ ëè øå âè ïàä êî âî, ÿê -

ùî ó êîæ íèé ìî ìåíò ÷à ñó ïðî äà æ³ òà ïî êóï êè îêðå ìèõ òî âà -

ð³â, ùî âè ðî áëÿ þòü ñÿ îêðå ìè ìè êà ï³ òà ëà ìè, òàê àáî ³íàê øå

âð³â íî âà æó âà ëè ñÿ á â ö³ ëî ìó íå ëè øå çà âàð ò³ ñòþ, à é ó íà -

òó ðàëü í³é ôîð ì³ [11, ñ. 50].

Ïðî ñòå â³ä òâî ðåí íÿ áó äå çà áåç ïå ÷ó âà òèñü ó òî ìó ðà ç³, êî -

ëè âñÿ ïðè áà âî÷ íà âàð ò³ñòü, ÿêà îäåð æà íà âëàñ íè êîì êà ï³ -

òà ëó, áó äå ñïî æè âà òè ñÿ íå ïðî äóê òèâ íî ç òî÷ êè çî ðó ñóñ ï³ëü -

ñòâà, òîá òî áó äå ñïî æè òà âëàñ íè êîì.

Àëå â òî ìó ðà ç³, ÿê ùî ÷à ñòè íà äî äà íî¿ âàð òî ñò³ âò³ ëþ ºòü ñÿ ó

íî âî ìó êà ï³ òà ë³ ³ äî äà ºòü ñÿ äî ïåð â³ñ íî ãî êà ï³ òà ëó, ìàñ øòà áè

âè ðîá íèö òâà áó äóòü ðîç øè ðþ âà òè ñÿ ³ â³ä áó äåòü ñÿ çðî ñòàí íÿ

ÿê îá ñÿ ãó âè ïó ñêó ïðî äóê ö³¿, òàê ³ ¿¿ âàð òî ñò³, â³ä ïî â³ä íî äî òî ãî

çá³ëü øèòü ñÿ ³ ïðè áà âî÷ íà âàð ò³ñòü. Òà êå ïå ðå òâî ðåí íÿ ÷à ñòè -

íè ïðè áà âî÷ íî¿ âàð òî ñò³ â êà ï³ òàë íà çè âàºòü ñÿ íà êî ïè ÷åí íÿì

àáî ðîç øè ðå íèì â³ä òâî ðåí íÿì êà ï³ òà ëó [11, ñ. 51].

Òà êèì ÷è íîì, ïðè ðîç øè ðå íî ìó â³ä òâî ðåí í³ äî âàð òî ñò³

ïðî äóê ö³¿, ùî âè ïó ñêà ºòü ñÿ ïðè íåç ì³í íî ìó îá ñÿ ç³ (ïðè ïðî -

ñòî ìó â³ä òâî ðåí í³), äî äà þòü ñÿ ïðè ðî ùå í³ âàð òî ñò³ ïî ñò³é íî -

ãî òà çì³í íî ãî êà ï³ òà ëó, ùî ñïðÿ ìî âà í³ íà ðå ³í âå ñòó âàí íÿ, ³ç

÷à ñòè íè ïðè áà âî÷ íî¿ âàð òî ñò³.

Âåñü ëàí öþã âè ðîá íèö òâà òà ðå à ë³ çà ö³¿ ïðî äóê ö³¿ ó âàð ò³ñ -

íî ìó âè ðà ç³ ìàº íà ñòóï íèé âè ãëÿä: Ñ + V + Ì = W àáî, ÿê ùî

âðàõî âó âà òè ñòâî ðåí íÿ äî äà íî¿ âàð òî ñò³ ó êîæ íî ìó ñòðóê -

òóð íî ìó ï³ äðîç ä³ ë³ W1+ W2 + W3 = W

Ñ1 + V1 + Ì1 = W1 = Ñ1 + Ñ2 + Ñ3 = Ñ′
Ñ2 + V2 + Ì2 = W2 = V1 + V2 + V3 = V′
Ñ3 + V3 + Ì3 = W3 = U1 + U2 + U3 =U′.

Òà êèì ÷è íîì çà ãàëü íà âàð ò³ñòü êà ï³ òà ëó ïî êîæ íî ìó

ñòðóê òóð íî ìó ï³ äðîç ä³ ëó ìî æå ðîç ãëÿ äà òèñü ÿê âàð ò³ñòü êà -

ï³ òà ëó, ùî â³ä íî âëå íà, òà äî äàò êî âà âàð ò³ñòü êà ï³ òà ëó (÷à -

ñòè íà ðå ³í âå ñòî âà íî ãî ó ðîç øè ðå íå â³ä òâî ðåí íÿ êà ï³ òà ëó ÿê

ïî ñò³é íî ãî, òàê ³ çì³í íî ãî).

Ñ′³ = Ñ³ + ΔÑ³

V′³ = V³ + ΔV³

U′³ = U³ + ΔU³.

Äëÿ çà áåç ïå ÷åí íÿ ð³â íî âà ãè ó ìå æàõ êîð ïî ðà ö³¿ ìàº áó òè

âè òðè ìà íå ñï³â â³ä íî øåí íÿ 

Ïðè âèç íà ÷å íèõ îá ñÿ ãàõ âè ðîá íèö òâà ïðî äóê ö³¿ êîð ïî ðà -

ö³ºþ ìîæ íà âèç íà ÷è òè ÿêèì ÷è íîì ïî âèí í³ áó òè ðîç ïî ä³ ëå í³

÷à ñòè íè ïðè áà âî÷ íî¿ âàð òî ñò³, ùî ñïðÿ ìî âà í³ íà çà áåç ïå -

÷åí íÿ ïðî öå ñó â³ä òâî ðåí íÿ ó ðîç øè ðå íî ìó ìàñ øòà á³.

Ñï³â â³ä íî øåí íÿ ì³æ ³ñ íóþ ÷èì çíà ÷åí íÿì ïî ñò³é íî ãî òà

çì³í íî ãî êà ï³ òà ëó, ïðè áà âî÷ íî¿ âàð òî ñò³ òà âàð ò³ñ íîþ ïî áó -

äî âîþ ö³ íè ãî òî âî¿ ïðî äóê ö³¿ ³ çíà ÷åí íÿì öèõ âå ëè ÷èí ïðè

ðîç øè ðå íî ìó â³ä òâî ðåí í³ áó äå ìà òè âè ãëÿä:

Ââ³â øè ïîç íà ÷åí íÿ îäåð æà íèõ ìà òðèöü ÿê À, Â, Ñ, D, ð³â -

í³ñòü ìîæ íà çà ïè ñà òè ó âè ãëÿ ä³:

ÀÂ–1= ÑD–1

À = ÑD–1Â, Â = DÑ–1À, Ñ = ÀÂ–1Ñ, D = ÂÀ–1Ñ,

ïðè |À| ≠ 0, |Â| ≠ 0, |Ñ| ≠ 0, |D| ≠ 0

Äëÿ ðîç øè ðå íî ãî â³ä òâî ðåí íÿ ìàº âè êî íó âà òè ñÿ óìî âà

ΔÑ³ > 0; ΔV³ > 0

Äëÿ ïðî ñòî ãî â³ä òâî ðåí íÿ ìàº âè êî íó âà òèñü óìî âà

ΔÑ³ = 0; ΔV³ = 0

Ïðè çâó æå íî ìó â³ä òâî ðåí í³ 

ΔÑ³ < 0; ΔV³ < 0.

Îä í³ ºþ ³ç îñî áëè âî ñòåé êîð ïî ðà òèâ íèõ îá'ºä íàíü âåð òè -

êàëü íî ãî òè ïó º òå, ùî â ìå æàõ ³ñ íóþ ÷èõ ñòðóê òóð íèõ ï³ äðîç -
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ä³ ë³â ìî æå â³ä áó âà òèñü ïå ðå ðîç ïî ä³ë îäåð æà íî¿ ïðè áà âî÷ íî¿

âàð òî ñò³, ùî äî çâî ëÿº ïðèñêî ðè òè àáî óïî â³ëü íè òè òåì ïè

â³ä òâî ðþ âàëü íèõ ïðî öå ñ³â ó êîæ íî ìó êîí êðåò íî ìó âè ïàä êó

çàë åæ íî â³ä ïî òðåá ðèí êó àáî âíó òð³ø í³õ ïî òðåá êîð ïî ðà ö³¿.

Òà êèì ÷è íîì, ìàþ ÷è äà í³ ùî äî ñòðóê òó ðè ö³ íè íà ãî òî âó ïðî -

äóê ö³þ (ñï³â â³ä íî øåí íÿ ïî ñò³é íèõ, çì³í íèõ âè òðàò òà ³ñ íóþ ÷î¿

íîð ìè ïðè áóò êî âî ñò³) ïî êîæ íî ìó ñòðóê òóð íî ìó ï³ äðîç ä³ ëó

(ôàê òè÷ í³ äà í³) òà íåîáõ³ä í³ ïðî ïîð ö³¿ íà êî ïè ÷åí íÿ ìîæ íà âèç -

íà ÷è òè íåîáõ³ä í³ ïðî ïîð ö³¿ äëÿ çà áåç ïå ÷åí íÿ ïåâ íî ãî òè ïó â³ä -

òâî ðþ âàëü íèõ ïðî öå ñ³â ïî êîæ íî ìó ³ç ñòðóê òóð íèõ ï³ äðîç ä³ ë³â.

Âêëþ ÷åí íÿ ó ñõå ìó â³ä òâî ðåí íÿ Ê. Ìàðê ñà ïå ð³î äó îáî ðî òó

êà ï³ òà ëó ð³ç íî¿ òðè âà ëî ñò³ äî çâî ëè ëî óâ'ÿçà òè òåî ð³þ â³ä òâî -

ðåí íÿ òà òåî ð³þ êðèç. Â³ä òâî ðåí íÿ ÿâ ëÿº ñî áîþ ºä í³ñòü ïðî -

öå ñ³â îá³ ãó òà âè ðîá íèö òâà. Ê. Ìàðêñ çàç íà ÷àâ: «Óìî âè áåç -

ïî ñå ðåäíüî¿ åê ñïëó à òà ö³¿ òà óìî âè ðå à ë³ çà ö³¿ íå òî òîæ í³. Âî íè

íå ëè øå íå ñï³â ïà äà þòü ó ÷à ñ³ òà ì³ñ ö³, àëå é çà ñóò í³ ñòþ ð³ç í³.

Ïåð ø³ îá ìå æó þòü ñÿ ëè øå ïðî äóê òèâ íîþ ñè ëîþ ñóñ ï³ëü ñòâà,

äðó ã³ îá ìå æó þòü ñÿ ïðî ïîð ö³é í³ ñòþ ð³ç íèõ ãà ëó çåé âè ðîá íèö -

òâà òà ñïî æèâ ÷îþ ñè ëîþ ñóñ ï³ëü ñòâà» [6, ñ. 268].

Âèñ íîâ êè

Ó çà ïðî ïî íî âà í³é ìî äå ë³ ïå ðå ðîç ïî ä³ ëó ïðè áà âî÷ íî¿ âàð -

òî ñò³ â ìå æàõ êîð ïî ðà òèâ íî ãî îá'ºä íàí íÿ âåð òè êàëü íî ãî òè ïó

ìîæ íà çðî çó ì³ òè ä³þ ìå õà í³ç ìó â³ä òâî ðþ âàí íÿ çàë åæ íî â³ä

ïå ðå ðîç ïî ä³ ëó ãðî øî âèõ ïî òî ê³â, çì³ íè ñòðóê òó ðè âàð òî ñò³ òà

çà áåç ïå ÷åí íÿ íåîáõ³ä íî ãî ñï³â â³ä íî øåí íÿ ì³æ òåì ïà ìè â³ä -

òâî ðþ âàëü íèõ ïðî öå ñ³â â îêðå ìèõ ñòðóê òóð íèõ ï³ äðîç ä³ ëàõ.

Ë³ òå ðà òó ðà

1. Áàí äó ðèí À.Â. Äåÿ òåëü íîñòü êîð ïî ðà öèé. – Ì.: Áó êâè öà,

1999. – 600 ñ.

2. Áðåé ëè Ð., Ìàé åðñ Ñ. Ïðèí öè ïû êîð ïî ðà òèâ íûõ ôè íàí ñîâ: Ïåð.

ñ àíãë. – Ì.: ÇÀÎ «Îëèìï–Áèç íåñ», 1997. – 1120 ñ.

3. Ãð³ä ÷è íà Ì.Â. Êîð ïî ðà òèâ í³ ô³ íàí ñè (çà ðó á³æ íèé äîñ â³ä ³ â³ò -

÷èç íÿ íà ïðàê òè êà): Íàâ÷. ïî ñ³á. – 2–ãå âèä, ñòðå ðåî òèï. – Ê.: ÌÀÓÏ,

2002. – 232 ñ.

4. Êó êó ðà Ñ.Ï. Òåî ðèÿ êîð ïî ðà òèâ íî ãî óïðà âëå íèÿ. – Ì.: ÇÀÎ

«Èç äà òåëü ñòâî »Ýêî íî ìè êà«, 2004. – 478 ñ.

5. Ëå âèöü êà ².Â. Òåî ðå òè÷ í³ ï³ä õî äè äî âèç íà ÷åí íÿ êîð ïî ðà òèâ íî -

ãî óïðà âë³í íÿ // Íàó êî â³ ïðà ö³ – Êè ¿â, Íà ö³î íàëü íèé óí³ âåð ñè òåò

õàð ÷î âèõ òåõ íî ëî ã³é. – ¹24, 2008. – Ñ. 103–107.

6. Ìàðêñ Ê. Êà ïè òàë. Ò. 1 // Ìàðêñ Ê., Ýí ãåëüñ Ô. Ñî ÷è íå íèÿ. –

Ì.: Ïî ëè òèç äàò. – 1963. – Ò. 23 – 847 ñ.

7. Îðå õîâ Ñ.À. Äè âåð ñè ôè öè ðî âàí íûå êîð ïî ðà òèâ íûå îáúå äè íå -

íèÿ: Ïðî áëå ìû ñòà òè ñòè ÷å ñêî ãî àíà ëè çà. – Ì.: Áó êâè öà, 2000. –

160 ñ.

8. Îðå õîâ Ñ.À, Ñå ëåç íåâ Â.À. Òåî ðèÿ êîð ïî ðà òèâ íî ãî óïðà âëå -

íèÿ. – Ì.: ÌÝ ÑÈ, 2004. – 380 ñ.

9. Îðå õîâ Ñ.À., Ñå ëåç íåâ Â.À. Îñ íî âû êîð ïî ðà òèâ íî ãî óïðà âëå -

íèÿ: ó÷åá íèê. – Ì.: Ìàð êåò ÄÑ, 2006. – 408 ñ.

10. ×åð íû øåâ C. Ñî âðå ìåí íûå êîð ïî ðà öèè. Ìî íî ãðà ôèÿ.

http://www.ckp.ru/bi blio/text okpr/16 151.htm 

11. Õî øè ìó ðà Ø. Òåî ðèÿ âîñ ïðî èç âîä ñòâà è íà êî ïëå íèÿ êà ïè òà -

ëà / Ø. Õî øè ìó ðà [Ïåð ñ àíãë. Îáù. ðåä. Â.Ñ. Äà äàÿíà]. – Ì.:

Èçä–âî »Ïðî ãðåññ«, 1978. – 255 ñ. 

170 Ôîðìóâàííÿ ðèíêîâèõ â³äíîñèí â Óêðà¿í³ ¹ 5 (120)/2011 © Â.Â. ÊÎÂÀËÅÍÊÎ, Ë.Ì. ªÐ²Ñ, 2011

Ó ñòàò ò³ ðîç ãëÿ äà þòü ñÿ îñ íîâ í³ ïå ðå äó ìî âè äî ñòó ïó ³íî -
çåì íî ãî êà ï³ òà ëó â áàí ê³â ñüêó ñè ñòå ìó Óê ðà ¿ íè. Âèç íà ÷å -
íî ïðî áëå ìè, ùî ñòîñ óþòü ñÿ êà ï³ òà ë³ çà ö³¿ áàí ê³â ñüêî¿ ñè -
ñòå ìè Óê ðà ¿ íè. Íà äà íà õà ðàê òå ðè ñòè êà ïå ðå âà ãàì ³ íå äî -
ë³ êàì äî ñòó ïó ³íî çåì íèõ áàí ê³â ó áàí ê³â ñüêèé ñåê òîð Óê ðà -
¿ íè. Äî âå äå íî äî ö³ëü í³ñòü òà åôåê òèâ í³ñòü ä³ÿëü íî ñò³ áàí -
ê³â ç ³íî çåì íèì êà ï³ òà ëîì íà òå ðè òî ð³¿ Óê ðà ¿ íè.

Â ñòàòüå ðàñ ñìà òðè âà þò ñÿ îñ íîâ íûå ïðåä ïî ñû ëêè
äî ñòó ïà èíî ñòðàí íî ãî êà ïè òà ëà â áàí êîâ ñêóþ ñè ñòå ìó
Óê ðà è íû. Îïðå äå ëå íû ïðî áëå ìû, êà ñàþ ùèå ñÿ êà ïè òà -
ëè çà öèè áàí êîâ ñêîé ñè ñòå ìû Óê ðà è íû. Äà íà õà ðàê òå -
ðè ñòè êà ïðå è ìó ùåñòâ è íå äî ñòàò êîâ äî ñòó ïà èíî ñòðàí -
íûõ áàí êîâ â áàí êîâ ñêèé ñåê òîð Óê ðà è íû. Äî êà çà íà öå -

ëå ñî îá ðàç íîñòü è ýô ôåê òèâ íîñòü äåÿ òåëü íî ñòè áàí êîâ
ñ èíî ñòðàí íûì êà ïè òà ëîì íà òåð ðè òî ðèè Óê ðà è íû.

Ba sic pre–con dit ions of ac cess of fo reign ca pi tal in the
ban king sy stem of Uk ra i ne are exa mi ned in the ar tic le.
Pro blems which are up to ca pi ta li za tion of the ban king sy -
stem of Uk ra i ne are cer tain. Gi ven descrip tion to ad van ta -
ges and lacks of ac cess of fo reign banks in the bank sec tor
of Uk ra i ne. Ex pe di en ce and ef fi ci en cy of ac ti vi ty of banks is
led to with a fo reign ca pi tal on ter ri to ry of Uk ra i ne.
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