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ö³ÿ, çà ïóñê ³ ìî í³ òî ðèíã ïðî öå ñó íà äàí íÿ íî âèõ ïî ñëóã);

ñòâî ðåí íÿ çîâ í³ø íüî¿ ñè ñòå ìè, ùî îá ñëó ãî âóº (³í òå ãðà ö³ÿ

ñïî æè âà ÷à ÷å ðåç êîì ïëåêñ í³ ïî ñëó ãè, âáó äî âà í³ ïî ñëó ãè, ³í -

òå ãðî âà í³ ð³ øåí íÿ); âñòà íî âëåí íÿ çâî ðîò íî ãî çâ'ÿç êó ç ïî -

êóï öåì äëÿ çà áåç ïå ÷åí íÿ â³ä ïî â³ä íî ñò³ ïî ñëóã î÷³ êó âàí íÿì

ñïî æè âà ÷³â; âèÿ âëåí íÿ ïî òðåá êë³ ºí ò³â; ðîç ðîá êà ñè ñòå ìè

óòðè ìàí íÿ êë³ ºí ò³â.

Ôóíê ö³î íàëü í³ (îð ãà í³ çà ö³é íî–óïðà âë³íñü ê³) ïå ðå äó ìî âè

ì³ ñòÿòü â îñ íî â³ áà çî â³ êîí öåï ö³¿ çà ãàëü íî ãî ìå íåä æìåí òó

ÿêî ñò³ (TQM), âêëþ ÷àþ ÷è åëå ìåí òè ñòðà òå ã³¿ çà ãàëü íî ãî ìå -

íåä æìåí òó ÿêî ñò³ ³ çà ãàëü íå óïðà âë³í íÿ ÿê³ ñòþ íà ð³ç íèõ

åòà ïàõ æèò òº âî ãî öè êëó òî âà ð³â, à òà êîæ ñè ñòå ìè ìå íåä -

æìåí òó ÿêî ñò³ â ì³æ íà ðîä íèõ ñòàí äàð òàõ 9000:2000.

Äëÿ ðå à ë³ çà ö³¿ çàç íà ÷å íèõ ïðèí öè ï³â âè êî ðè ñòî âó ºòü ñÿ

ñïå ö³àëü íà ñòðà òå ã³ÿ, ùî çà áåç ïå ÷óº: äî ñÿ ãíåí íÿ ïî ñò³é íî ãî

ðå çóëü òà òó ïðè ì³ í³ ìó ì³ âè òðàò (îð ãà í³ çî âà í³ñòü); çáå ðå æåí -

íÿ îñ íîâ íèõ ïî êàç íè ê³â ïðè çì³ í³ çàâ äàíü (óí³ âåð ñàëü í³ñòü);

çäàò í³ñòü äî ñÿ ãà òè ö³ ëåé ïðè çì³ í³ ïà ðà ìå òð³â ä³ÿëü íî ñò³

(ðå çóëü òà òèâ í³ñòü); çà áåç ïå ÷åí íÿ âïëè âó óïðà âë³í íÿ íà ê³í -

öå âèé ðå çóëü òàò ä³ÿëü íî ñò³ (êå ðî âà í³ñòü); åôåê òèâ í³ñòü êî -

ìó í³ êà ö³é (äî ñòóï í³ñòü äëÿ êë³ ºí òà); áåç ïå ðåð âíå óäîñ êî íà -

ëåí íÿ; çà áåç ïå ÷åí íÿ ãà ðàí ò³é ÿêî ñò³ (ñòàí äàð ò³â).

Òà êà ìî äåëü ëî ã³ ñòè÷ íî ãî ïðî öå ñó îç íà ÷àº ï³ä õ³ä äî óïðà -

âë³í íÿ ÿê³ ñòþ, ùî îç íà ÷àº áåç ïå ðåð âíå óäîñ êî íà ëåí íÿ, åêî -

íî ì³þ ðå ñóð ñ³â, ãà ðàí ò³¿ ÿêî ñò³ (ñòàí äàð ò³â), çì³ö íåí íÿ â³ä íî -

ñèí ç ïî ñòà ÷àëü íè êà ìè, íàâ ÷àí íÿ ïåð ñî íà ëó, çà áåç ïå ÷åí íÿ

ðå àëü íî ãî ë³ äåð ñòâà ³ òâîð ÷î¿ îá ñòà íîâ êè, ñòè ìó ëþ âàí íÿ

âçàº ìî ä³¿, áå çó ìîâ íèé ïð³ î ðè òåò êë³ ºí òà.

Âèñ íîâ êè

Åôåê òèâ íå ëî ã³ ñòè÷ íå óïðà âë³í íÿ íà òîð ãî âåëü íî ìó ï³ä -

ïðè ºì ñòâ³ ìàº ïî ÷è íà òèñü ç ÿêî ñò³ ëî ã³ ñòè÷ íèõ ïðî öå ñ³â.

Ìå íå äæå ðó íåîáõ³ä íî ðîç ðî áëÿ òè ñè ñòå ìó ëî ã³ ñòè÷ íî ãî

óïðà âë³í íÿ, ´ðóí òóþ ÷èñü íà âæå ³ñ íóþ ÷èõ ïðî öå äó ðàõ óõ âà -

ëåí íÿ ð³ øåíü, îñ ê³ëü êè ëî ã³ ñòè êà òîð ãî âåëü íî ãî ï³ä ïðè ºì -

ñòâà ÿâ ëÿº ñî áîþ îð ãà í³ çî âà íèé ïðî öåñ óïðà âë³í íÿ ìà òå -

ð³àëü íè ìè, ³í ôîð ìà ö³é íè ìè òà ñó ïóò í³ ìè ïî òî êà ìè â³ä ïî -

ñòà ÷àëü íè êà (÷å ðåç ðîç ïî ä³ëü íó ñè ñòå ìó êîì ïà í³¿ – ñêëà äè ³

òðàíñ ïîðò) äî ïðî äà æó òà äî ñòàâ êè ïî êóï öþ (ñïî æè âà ÷ó).

Íåîáõ³ä íî áåç ïå ðåð âíî óäîñ êî íà ëþ âà òè ÿê³ñòü ïå ðå ì³ -

ùåí íÿ ìà òå ð³àëü íèõ ïî òî ê³â, ùîá ÿê íàé êðà ùå çà äî âîëü íè -

òè ïî òðå áè êë³ ºí òà. Âêà çóº íà öå âèç íà ÷åí íÿ ëî ã³ ñòè êè, ÿêå

ãî âî ðèòü, ùî öå ³í òå ãðî âà íà ñè ñòå ìà ôîð ìó âàí íÿ ³ êîí òðî -

ëþ ïðî öå ñ³â ô³ çè÷ íî ãî ïå ðå ì³ ùåí íÿ òî âà ð³â, à òà êîæ ¿õ ³í -

ôîð ìà ö³é íèõ ïå ðå äó ìîâ, ñïðÿ ìî âà íèõ íà äî ñÿ ãíåí íÿ íàé -

êî ðèñ í³ øèõ ñï³â â³ä íî øåíü ì³æ ð³â íåì òà ñòðóê òó ðîþ

ïîâ'ÿçà íèõ ç öèì âè òðàò.

Äî âà æëè âèõ ïè òàíü ëî ã³ ñòè êè íà ëå æèòü âèç íà ÷åí íÿ òà

îö³í êà ÿêî ñò³ ëî ã³ ñòè÷ íèõ ïðî öå ñ³â. ßê³ñòü ëî ã³ ñòè÷ íèõ ïðî -

öå ñ³â ìàº âèç íà ÷à òè ñÿ â³ä ïî â³ä í³ ñòþ âè ìî ãàì ñïî æè âà ÷³â.

Ñâîºþ ÷åð ãîþ, ö³ âè ìî ãè ìà þòü áó òè ÷³ò êî ñôîð ìó ëüî âà í³ ³

âè ì³ ðÿ í³ çà äî ïî ìî ãîþ ñè ñòå ìè ïî êàç íè ê³â. Â³ä õè ëåí íÿ â³ä

äà íèõ ïî êàç íè ê³â îç íà ÷àº, ùî ëî ã³ ñòè÷ í³ ïðî öå ñè ìà þòü íå -

äî ñòàò í³é ð³ âåíü ÿêî ñò³. Ïðè ðå à ë³ çà ö³¿ ëî ã³ ñòè÷ íèõ ïðî öå ñ³â

ÿê íåîáõ³ä íî¿ «ñêëà äî âî¿» ëî ã³ ñòè êè âà æëè âèì º îäåð æàí íÿ

âè ñî êî ãî åêî íî ì³÷ íî ãî åôåê òó, ùî º îñ íîâ íèì ïðèí öè ïîì

ï³ä ïðè ºì íèöü êî¿ ä³ÿëü íî ñò³. Ðå à ë³ çà ö³ÿ öüî ãî ïðèí öè ïó â

³äå à ë³ ìàº äî ñÿ ãà òè ñÿ çà äî ïî ìî ãîþ âè ñî êî¿ ÿêî ñò³ ëî ã³ ñòè÷ -

íèõ ïðî öå ñ³â.
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÷àëü íè êè, îö³í êà êë³ ºíò ñü êî ãî êà ï³ òà ëó.

Â ñòàòüå ðàñ ñìî òðå íà ýâî ëþ öèÿ âçãëÿ äîâ íà ïî íÿ òèå
«êëè åíò ñêèé êà ïè òàë». Ïðåä ëî æå íî îïðå äå ëå íèå ïî íÿ -
òèÿ «êëè åíò ñêèé êà ïè òàë» â ïðà âî âîì ïî ëå è ñôîð ìó ëè -
ðî âà íû êðè òå ðèè åãî îöåí êè.

Êëþ ÷å âûå ñëî âà: êëè åíò ñêèé êà ïè òàë, ïî êó ïà òå ëè,
ïî ñòàâ ùè êè, îöåí êà êëè åíò ñêî ãî êà ïè òà ëà.

In the ar tic le the evo lu tion of lo oks is con si de red to the
con cept «cli ent ca pi tal». De ter mi na tion of con cept «cli ent
ca pi tal» is of fe red in the le gal fi eld and the cri te ria of his es -
ti ma ti on are for mu la ted.

Ke ywords: cli ent ca pi tal, bu y ers, sup pli ers, es ti ma ti on
of cli ent ca pi tal.

Ïî ñòà íîâ êà ïðî áëå ìè. Íà ðî ùó âàí íÿ òà êà ï³ òà ë³ çà ö³ÿ

àê òè â³â – îä íà ç íàé âà æëè â³ øèõ ñòðà òå ã³÷ íèõ ö³ ëåé êîæ íî ãî

òîð ãî âåëü íî ãî ï³ä ïðè ºì ñòâà. Íà ëà ãî äæåí íÿ äîâ ãîñ òðî êî -

âèõ òà ñò³é êèõ â³ä íî ñèí ³ç ïî êóï öÿ ìè òà ïî ñòà ÷àëü íè êà ìè

áåç ïî ñå ðåäíüî âïëè âàº íà ï³ äâè ùåí íÿ êîí êó ðåí òîñ ïðî -

ìîæ íî ñò³ ï³ä ïðè ºì ñòâà.

Ïè òàí íþ âèç íà ÷åí íÿ ñóò íî ñò³, îö³í êè, îáë³ êó òà àó äè òó äå á³ -

òîð ñü êî¿ òà êðå äè òîð ñü êî¿ çà áîð ãî âà íî ñòåé â îñòàí í³ ðî êè

ïðèñ âÿ ÷å íî ÷è ñëåí í³ ïðà ö³ â³ò ÷èç íÿ íèõ òà çà ðó á³æ íèõ â÷å íèõ

[1, ñ. 268; 7, ñ. 123; 10, ñ. 27]. Çà ðå çóëü òà òà ìè ¿õ í³õ äîñ ë³ -

äæåíü ö³ âè äè çà áîð ãî âà íî ñò³ âèç íà þòü ñÿ âè êëþ÷ íî ÿê ñòàí

ðîç ðà õóí ê³â íà ïåâ íó äà òó áåç âèî êðå ìëåí íÿ òà ï³ä òðè ìàí íÿ

êîí êó ðåí òîñ ïðî ìîæ íî ñò³ òà çà áåç ïå ÷åí íÿ ñòà ëî ãî ðî çâèò êó

òîð ãî âåëü íèõ ï³ä ïðè ºìñòâ íåîáõ³ä íî äî äàò êî âî âè êî ðè ñòî âó -

âà òè ³í ôîð ìà ö³þ, ùî õà ðàê òå ðè çóº äå á³ òî ð³â (êë³ ºí ò³â) òà êðå -

äè òî ð³â (ïî ñòà ÷àëü íè ê³â). Òà êà ³í ôîð ìà ö³ÿ º ñêëà äî âîþ êë³ -

ºíò ñü êî ãî êà ï³ òà ëó. Ñå ðåä éî ãî ñêëà äî âèõ îñî áëè âå ì³ñ öå

çàé ìà þòü â³ä íî ñè íè ç íà ÿâ íè ìè òà ïî òåí ö³àëü íè ìè êë³ ºí òà -

ìè, ³í ôîð ìà ö³ÿ ïðî ÿêèõ ì³ ñòèòü ñÿ â ïå ðå ë³ êó ïî êóï ö³â òà ïî -

ñòà ÷àëü íè ê³â êîæ íî ãî òîð ãî âåëü íî ãî ï³ä ïðè ºì ñòâà.

Êë³ ºíò ñü êèé êà ï³ òàë – íî âà êà òå ãî ð³ÿ, àíà ë³ç ÿêî¿ ò³ëü êè

ïî ÷è íà ºòü ñÿ, ùî îá óìî âëþº ìàé æå ïîâ íó â³ä ñóò í³ñòü çì³ -

ñòîâ íèõ ðî á³ò, ïðèñ âÿ ÷å íèõ ïè òàí íÿì ñóò íî ñò³, îáë³ êó òà

åôåê òèâ íî ñò³ éî ãî âè êî ðè ñòàí íÿ.

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

äæåí íÿ åêî íî ì³÷ íî¿ êà òå ãî ð³¿ «êë³ ºíò ñü êèé êà ï³ òàë» âèñ â³ò -

ëå í³ â ïðàö ÿõ òà êèõ â³ äî ìèõ â³ò ÷èç íÿ íèõ òà çà ðó á³æ íèõ â÷å -

íèõ, ÿê Å. Áðó ê³íã, Ë. Åäâ³í ñîí, Î. Êåí äþ õîâ [5, ñ. 34],

Â. Ëåîí òü ºâ [8, ñ. 132], Ì. Ìå ëîóí, Ò. Ñòþàðò [12, ñ. 174],

À. ×óõ íî [13, ñ. 49] òà ³í ø³.

Ìå òîþ ñòàò ò³ º äîñ ë³ äæåí íÿ ³ñ íóþ ÷èõ ï³ä õî ä³â äî âèç íà -

÷åí íÿ ñóò íî ñò³ ïî íÿò òÿ êë³ ºíò ñü êî ãî êà ï³ òà ëó òà çä³é ñíåí íÿ

éî ãî îö³í êè íà òîð ãî âåëü íèõ ï³ä ïðè ºì ñòâàõ.

Âè êëàä îñ íîâ íî ãî ìà òå ð³ à ëó. ßê âêà çó âà ëî ñÿ ðà í³ øå,

äî òå ïåð íå ³ñ íóº ºäè íî ãî òðàê òó âàí íÿ êë³ ºíò ñü êî ãî êà ï³ òà ëó.

Íàé ïî øè ðå í³ øè ìè òåð ì³ íà ìè, ÿêè ìè â÷å í³ âèç íà ÷à þòü äà -

íèé âèä êà ï³ òà ëó, º ñïî æèâ ÷èé àáî êë³ ºíò ñü êèé êà ï³ òàë [13,

c. 48], çîâ í³ø í³é ñòðóê òóð íèé êà ï³ òàë, ðèí êî â³ àáî ìàð êå -

òèí ãî â³ àê òè âè [12, c. 36], ³í òåð ôåé ñíèé êà ï³ òàë òî ùî. Äîñ -

ë³ä íè êè òà êîæ ðîç õî äÿòü ñÿ â ïî ãëÿ äàõ ùî äî êî ëà åêî íî ì³÷ -

íèõ ñóá'ºê ò³â, âçà º ìî â³ä íî ñè íè ç ÿêè ìè º îñ íî âîþ ñïî æèâ -

÷î ãî êà ï³ òà ëó. Á³ëü ø³ñòü ó÷å íèõ ðîç ãëÿ äàº âà æëè â³ñòü ëè øå

âçà º ìî â³ä íî ñèí ç êë³ ºí òà ìè [3, c. 38; 5, ñ. 34]. Ïðî òå çà -

ãàëü íî ïðèé íÿ òèì ó íàó êî â³é ë³ òå ðà òó ð³ ââà æà ºòü ñÿ, ùî êë³ -

ºíò ñü êèé êà ï³ òàë º ñêëà äî âîþ ³í òå ëåê òó àëü íî ãî êà ï³ òà ëó.

Çà ãàëü íî ïðèé íÿ òîþ ñòðóê òó ðîþ ³í òå ëåê òó àëü íî ãî êà ï³ òà ëó

ñë³ä ðîç ãëÿ äà òè ÿê òà êèé, ùî ñòðóê òóð íî ñêëà äà ºòü ñÿ ç òðüîõ

îñ íîâ íèõ áëî ê³â [4, ñ. 127]: ëþäñü êèé êà ï³ òàë, êë³ ºíò ñü êèé

(ñïî æèâ ÷èé) êà ï³ òàë (ñè ñòå ìà â³ä íî ñèí ³ç çîâ í³ø í³ì ñå ðå äî -

âè ùåì), ñòðóê òóð íèé àáî îð ãà í³ çà ö³é íèé êà ï³ òàë:

1) ëþäñü êèé êà ï³ òàë (hu man ca pi tal) – çíàí íÿ, âì³í íÿ, äîñ -

â³ä, âèø ê³ë, ùî ïðè òà ìàí í³ êîí êðåò íî ìó ³í äè â³ äó ó ìó ³ íå â³ä -

ä³ëü í³ â³ä íüî ãî ÿê ïðè íà ëåæ í³ñòü äî ïåâ íî¿ ëþäñü êî¿ ðà ñè;

2) êë³ ºíò ñü êèé êà ï³ òàë(re la tionship ca pi tal) – çîâ í³ø í³

çâ'ÿç êè ç³ ñïî æè âà ÷à ìè, ïî ñòà ÷àëü íè êà ìè ìà òå ð³ à ë³â, ïî -

ñëóã, îð ãà íà ìè óïðà âë³í íÿ ñóñ ï³ëü ñòâîì ³ ³í øè ìè êîí òðà ãåí -

òà ìè, ùî âõî äÿòü ó ïî íÿò òÿ «çîâ í³ø íº ñå ðå äî âè ùå», çî êðå -

ìà åêî íî ì³÷ íå ³ ñî ö³àëü íå;

3) ñòðóê òóð íèé (îð ãà í³ çà ö³é íèé) êà ï³ òàë (struc tu ral (or ga -

ni za tio nal) ca pi tal) – çíàí íÿ, ïðî öå äó ðà, òåõ íî ëî ã³¿ òà ³í ôîð -

ìà ö³ÿ, ùî ïîâ'ÿçà íà ç ï³ä ïðè ºì ñòâîì òàê ñà ìî, ÿê ³ ñêëà äî â³

ëþäñü êî ãî êà ï³ òà ëó äî êîí êðåò íî¿ ëþ äè íè ³ çàâ æäè ëè øà -

þòü ñÿ íà ô³ð ì³.

Ó ïðî öå ñ³ åâî ëþ ö³¿ òåî ð³¿ ³í òå ëåê òó àëü íî ãî êà ï³ òà ëó ñôîð -

ìó âà ëè ñÿ ð³ç í³ ï³ä õî äè äî éî ãî ñòðóê òó ðó âàí íÿ òà âè ä³ ëåí íÿ

êë³ ºíò ñü êî ãî êà ï³ òà ëó. Òî ìó ç ìå òîþ ñè ñòå ìà òè çà ö³¿ ïî ãëÿ ä³â

íàó êîâ ö³â íà ñóò í³ñòü «êë³ ºíò ñü êî ãî êà ï³ òà ëó» ó ñòðóê òó ð³ ³í -

òå ëåê òó àëü íî ãî êà ï³ òà ëó âè êî ðè ñòàºìî òàáë. 1.

Àíà ë³ç òðàê òî âîê êë³ ºíò ñü êî ãî êà ï³ òà ëó ïî êà çóº, ùî çà -

êîð äîí í³ òà â³ò ÷èç íÿ í³ â÷å í³ íå âðàõî âó þòü äå ÿ êèõ àñ ïåê ò³â

ïðè âèç íà ÷åí í³ ñóò íî ñò³ äà íî ãî ïî íÿò òÿ. Â ñòðóê òó ð³ ³í òå ëåê -

òó àëü íî ãî êà ï³ òà ëó íå âè ä³ ëÿ þòü â îêðå ìó êà òå ãî ð³þ êë³ ºíò -

ñü êèé êà ï³ òàë, òà êîæ íå âðàõî âó þòü, ùî â éî ãî ñêëàä âõî äÿòü

³í âå ñòè ö³¿ òà éî ãî ôîð ìó âàí íÿ òà äî äàò êî âà âàð ò³ñòü, ÿê³ â³í

ãå íå ðóº â ñî á³, çî êðå ìà ó ñòðóê òó ðó ³í âå ñòè ö³é, âõî äÿòü âè -

òðà òè íà ðî çâè òîê áðåí äà, âèâ ÷åí íÿ ïî òðåá êë³ ºí ò³â, çà õî äè

³ç çà ëó ÷åí íÿ íî âèõ êë³ ºí ò³â òà óòðè ìàí íÿ âæå ³ñ íóþ ÷èõ.

Òà êèì ÷è íîì, çä³é ñíèâ øè äîñ ë³ äæåí íÿ åâî ëþ ö³¿ ñóò íî ñò³

òà ñòðóê òó ðè ïî íÿò òÿ «êë³ ºíò ñü êèé êà ï³ òàë», ñôîð ìó ëþ º ìî

âèç íà ÷åí íÿ öüî ãî ïî íÿò òÿ. Êë³ ºíò ñü êèé êà ï³ òàë – öå ñè ñòå -

ìà äîâ ãîñ òðî êî âèõ, íà ä³é íèõ òà ëîÿëü íèõ â³ä íî øåíü êë³ ºí ò³â

òà ïî ñòà ÷àëü íè ê³â äî ï³ä ïðè ºì ñòâà, ïðè õèëü í³ñòü ñïî æè âà -

÷³â äî áðåí äà, à òà êîæ êà íà ëè ïî ñòà ÷àí íÿ òà çáó òó. Îñ íîâ íà

ìå òà ãå íå ðà ö³¿ äà íî ãî âè äó êà ï³ òà ëó íà òîð ãî âåëü íî ìó ï³ä -

ïðè ºì ñòâ³ – îò ðè ìàí íÿ äî äàò êî âèõ åêî íî ì³÷ íèõ åôåê ò³â ó

âè ãëÿ ä³ äî äàò êî âî¿ âàð òî ñò³.

Íà êî ïè ÷åí íÿ òà óïðà âë³í íÿ êë³ ºíò ñü êèì êà ï³ òà ëîì º äî ñèòü

âà æëè âèì çàâ äàí íÿì äëÿ òîð ãî âåëü íèõ ï³ä ïðè ºìñòâ ³ ïî òðå -

áóº ïî ñò³é íî¿ ðî áî òè â öüî ìó íà ïðÿ ì³. Ãî ëîâ íèì ïî êàç íè êîì

ðå çóëü òà òèâ íî ñò³ öüî ãî óïðà âë³í íÿ º çá³ëü øåí íÿ ïðè áóò êó

ï³ä ïðè ºì ñòâà ìè òîð ã³â ë³ ó äîâ ãîñ òðî êî âî ìó ïå ð³î ä³. Çî êðå ìà,
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ñóá'ºê òè ãîñ ïî äàð ñü êî¿ ä³ÿëü íî ñò³ ó ñâî ¿é ïðàê òè ö³ ïî âèí í³

³äåí òè ô³ êó âà òè åëå ìåí òè êë³ ºíò ñü êî ãî êà ï³ òà ëó, çä³é ñíè òè ¿õ -

íþ îö³í êó òà ðîç ðî áè òè â³ä ïî â³ä íó ïî ñë³ äîâ í³ñòü ùî äî ôîð ìó -

âàí íÿ òà îáë³ êó ìå õà í³ç ìó êë³ ºíò ñü êî ãî êà ï³ òà ëó.

Ïî ñë³ äîâ í³ñòü ôîð ìó âàí íÿ êë³ ºíò ñü êî ãî êà ï³ òà ëó: çá³ð òà

ñè ñòå ìà òè çà ö³ÿ ³í ôîð ìà ö³¿ ïðî ïî êóï ö³â òà ïî ñòà ÷àëü íè ê³â;

òåõ íî ëî ã³ÿ ¿õ óòðè ìàí íÿ òà çà õè ñòó áà çè äà íèõ; ï³ä òðè ìàí íÿ

òà ïî êðà ùåí íÿ ðå ïó òà ö³¿ ï³ä ïðè ºì ñòâà; ðîç øè ðåí íÿ áà çè

ïî êóï ö³â òà ïî ñòà ÷àëü íè ê³â.

Îñ íîâ íè ìè åëå ìåí òà ìè êë³ ºíò ñü êî ãî êà ï³ òà ëó º:

– â³ä íî ñè íè ç ïî êóï öÿ ìè òà ïî ñòà ÷àëü íè êà ìè;

– êà íà ëè çáó òó òà ïî ñòà ÷àí íÿ;

– ä³ ëî âà ðå ïó òà ö³ÿ ï³ä ïðè ºì ñòâà òîð ã³â ë³;

– çíàí íÿ îñî áëè âî ñòåé ä³ÿëü íî ñò³ ïî êóï ö³â òà ïî ñòà -

÷àëü íè ê³â.

Âèç íà ÷èâ øè ñóò í³ñòü òà ñòðóê òó ðó êë³ ºíò ñü êî ãî êà ï³ òà ëó, ñë³ä

ðîç ãëÿ íó òè ìå òî äè êó éî ãî îö³í êè. Á³ëü ø³ñòü â÷å íèõ íå âè ä³ ëÿ -

þòü êë³ ºíò ñü êèé êà ï³ òàë ÿê îêðå ìèé îá'ºêò ä³ àã íî ñòè êè íà ï³ä -

ïðè ºì ñòâ³. ¯õ íÿ ìå òî äè êà çâî äèòü ñÿ äî îö³í êè äà íî ãî âè äó êà -

ï³ òà ëó ÿê ñêëà äî âî ãî åëå ìåí òó ³í òå ëåê òó àëü íî ãî êà ï³ òà ëó.

Ì. Áåí äè êîâ ³ Å. Äæà ìàé ïðî ïî íó þòü îö³ íþ âà òè åôåê òèâ -

í³ñòü óïðà âë³í íÿ ñïî æèâ ÷èì (êë³ ºíò ñü êèì) êà ï³ òà ëîì øëÿ -

õîì ïî ð³â íÿí íÿ åêñ ïåðò íî¿ îö³í êè òà êèõ õà ðàê òå ðè ñòèê, ÿê

çà äî âî ëå í³ñòü êë³ ºí ò³â, â³ð í³ñòü òîð ãî âåëü í³é ìàð ö³, ñòà á³ëü -

í³ñòü êë³ ºí ò³â ³ç ãðà íè÷ íè ìè ð³â íÿ ìè öèõ ïî êàç íè ê³â (âè ñî -

êèé, ñå ðåä í³é, íèæ ÷å ñå ðåäíüî ãî, ôàê òè÷ íèé), ÿê³ òà êîæ

óñòà íî âëþ þòü ñÿ åêñ ïåðò íèì øëÿ õîì. Îñ íîâ íèì íå äî ë³ êîì

òà êî ãî ìå òî äó º éî ãî êðàé íÿ ñóá'ºê òèâ í³ñòü. Êð³ì öüî ãî, çà -

ïðî ïî íî âà í³ ïî êàç íè êè ñà ì³ ïî ñî á³ íå ðîç êðè âà þòü åêî íî -

ì³÷ íó åôåê òèâ í³ñòü óïðà âë³í íÿ ñïî æèâ ÷èì êà ï³ òà ëîì.

Çà ñëó ãî âóº íà óâà ãó ñïðî áà ðîç ðî áè òè êðè òå ð³àëü íó îñ íî -

âó îö³í êè ñïî æèâ ÷î ãî (êë³ ºíò ñü êî ãî êà ï³ òà ëó) êà ï³ òà ëó, ÿêà

áó ëà çä³é ñíå íà Ë. Åäâ³í ñî íîì ó øâåäñü ê³é êîì ïà í³¿ Skan dia.

Òóò ó ñè ñòå ì³ îö³í êè ³í òå ëåê òó àëü íî ãî êà ï³ òà ëó áó ëî âè ä³ ëå íî

«àñ ïåêò çàì îâ íè êà», ÿêèé îö³ íþ âàâ ñÿ òàêè ìè îñ íîâ íè ìè

ïî êàç íè êà ìè:

1. ×àñò êà ðèí êó, %.

2. ×è ñëî ïî êàç íè ê³â îáë³ êó.

3. Ê³ëü ê³ñòü óïó ùå íèõ çàì îâ íè ê³â.

4. Äî ñòóï í³ñòü òå ëå ôî íó, %.

5. Ê³ëü ê³ñòü â³ çè ò³â ïî ñòà ÷àëü íè ê³â ó êîì ïà í³þ.

6. Ê³ëü ê³ñòü äí³â, âè òðà ÷å íèõ çàì îâ íè êà ìè íà â³ çèò ó êîì -

ïà í³þ.

7. Îõî ïëåí íÿ ðèí êó, %.

8. Ê³ëü ê³ñòü êîí òðàê ò³â.

9. Ê³ëü ê³ñòü ôîí ä³â.

10. Ê³ëü ê³ñòü ïðî äà æ³â.

11. Ê³ëü ê³ñòü ìå íå äæå ð³â ³ç ðî áî òè ç ôîí äà ìè.

12. Ê³ëü ê³ñòü êîí òðàê ò³â ó ðîç ðà õóí êó íà îä íî ãî ïðà ö³â íè -

êà, ÿêèé âè êî ðè ñòî âóº ³í ôîð ìà ö³é í³ òåõ íî ëî ã³¿.

13. ²í äåêñ çà äî âî ëå íî ñò³ êë³ ºí òà.

14. Â³ä ñî òîê çàì îâ íè ê³â, ÿê³ çâåð òà þòü ñÿ ïîâ òîð íî.

Àíà ë³ çóþ ÷è çà ïðî ïî íî âà íó â÷å íèì ñè ñòå ìó ïî êàç íè ê³â,

ñë³ä â³ä ì³ íè òè, ùî òà ê³ ïî êàç íè êè, ÿê ÷àñò êà ðèí êó, îõî ïëåí -

íÿ ðèí êó, ê³ëü ê³ñòü ïðî äà æ³â, ïîâ'ÿçà í³ ïåâ íèì ÷è íîì ³ç âè -

êî ðè ñòàí íÿì êë³ ºíò ñü êî ãî êà ï³ òà ëó, àëå öå êîì ïëåêñ í³ ïî -

êàç íè êè, ÿê³ â³ä áè âà þòü íå ò³ëü êè «àñ ïåêò çàì îâ íè êà», à é

õà ðàê òå ðè çó þòü ðî áî òó ï³ä ïðè ºì ñòâà â ö³ ëî ìó, åôåê òèâ í³ñòü

âè êî ðè ñòàí íÿ óñ ³õ âè ä³â êà ï³ òà ëó. Â³ä ïî â³ä íî çà òàêè ìè ïî -

êàç íè êà ìè ôîð ìó âàí íÿ äî ñòî â³ð íî¿ êàð òè íè, ÿêà â³ äîá ðà -

Íàó êîâ ö³ Ñóòü òðàê òó âàí íÿ ïî íÿò òÿ Ïå ðå âà ãè Íå äî ë³ êè

Ë. Åäâ³í ñîí 
òà Ì. Ìå ëîóí 
[3, ñ. 35–38]

²í òå ëåê òó àëü íèé êà ï³ òàë ñêëà äà ºòü ñÿ
³ç ëþäñü êî ãî òà ñòðóê òóð íî ãî êà ï³ òà -
ëó, à êë³ ºíò ñü êèé êà ï³ òàë º ÷à ñòè íîþ
îñòàí íüî ãî

Âèç íà ÷à þòü, ùî äî êë³ ºíò ñü êî -
ãî êà ï³ òà ëó âêëþ ÷à þòü ñÿ â³ä íî -
ñè íè ì³æ êîì ïà í³ ºþ òà êë³ ºí òà -
ìè, ùî ìî æóòü áó òè îá'ºê òîì
êó ï³â ë³–ïðî äà æó

Íå âèî êðåì ëþ þòü êë³ ºíò ñü êèé
êà ï³ òàë ÿê îêðå ìó ñêëà äî âó ³í òå -
ëåê òó àëü íî ãî êà ï³ òà ëó

À. ×óõ íî 
[13, ñ. 48–54]

²í òå ëåê òó àëü íèé êà ï³ òàë ñêëà äà ºòü ñÿ
³ç ëþäñü êî ãî òà òåõ íî ëî ã³÷ íî ãî êà ï³ -
òà ëó, à êë³ ºíò ñü êèé êà ï³ òàë º ÷à ñòè -
íîþ îñòàí íüî ãî

Íà äàº á³ëüø ôóí äà ìåí òàëü í³
îñî áëè âî ñò³ êîæ íî ãî ³ç ñêëà äî -
âèõ ³í òå ëåê òó àëü íî ãî êà ï³ òà ëó

Íå âè ä³ ëÿº îêðå ìî êë³ ºíò ñü êèé
êà ï³ òàë, à âêëþ ÷àº éî ãî ó ñêëà ä³
òåõ íî ëî ã³÷ íî ãî, àê öåí òóþ ÷è óâà ãó
íà ðîëü ñó ÷à ñíèõ òåõ íî ëî ã³é

Â. Ëåîí òü ºâ 
[8, ñ. 198]

Êë³ ºíò ñü êèé êà ï³ òàë – öå ñè ñòå ìà êà -
ï³ òàëü íèõ, íà ä³é íèõ, äîâ ãîñ òðî êî âèõ
äî â³ð ÷èõ ³ âçà º ìî âè ã³ äíèõ â³ä íî ñèí
ï³ä ïðè ºì ñòâà ç ñâî ¿ ìè êë³ ºí òà ìè, ïî -
êóï öÿ ìè òî âà ðó, ÿêà ñêëà ëà ñÿ çà ÷àñ
éî ãî ðî áî òè íà ðèí êó

Âèç íàº, ùî êë³ ºíò ñü êèé êà ï³ -
òàë ìî æå áó òè îö³ íå íèé òà
âêëþ ÷à òèñü äî ñêëà äó íå ìà òå -
ð³àëü íèõ àê òè â³â

Ïî ºä íóº ó ñêëà ä³ êë³ ºíò ñü êî ãî êà -
ï³ òà ëó ³ç áðåí äîì, òîð ãî âîþ ìàð -
êîþ

Ò. Ñòþàðò 
[12, ñ. 142]

Êë³ ºíò ñü êèé (ñïî æèâ ÷èé) êà ï³ òàë –
â³ä íî ñè íè ï³ä ïðè ºì ñòâà ³ç ñïî æè âà -
÷à ìè ïðî äóê ö³¿

Âêëþ ÷àº äî êë³ ºíò ñü êî ãî êà ï³ -
òà ëó â³ä íî øåí íÿ êë³ ºí òà ³ç ï³ä -
ïðè ºì ñòâîì, à íå ñà ìî ãî êë³ -
ºí òà

Íå âêëþ ÷àº âàð ò³ñòü îò ðè ìàí íÿ
êîí òðàê ò³â, ïîðò ôå ë³â òà çàìî -
âëåíü

Î. Êåí äþ õîâ 
[5, ñ. 33–40]

Äå òà ë³ çóº ñòðóê òó ðó ³í òå ëåê òó àëü íî ãî
êà ï³ òà ëó, òà âêëþ ÷àº äî êë³ ºíò ñü êî ãî
êà ï³ òà ëó – â³ä íî ñè íè êë³ ºí òà ³ç ï³ä -
ïðè ºì ñòâîì, à äî ìà ðî÷ íî ãî êà ï³ òà -
ëó – òîð ãî â³ çíà êè, ³ì'ÿ ï³ä ïðè ºì -
ñòâà, ä³ ëî âà ðå ïó òà ö³ÿ

Íà äà íèé äå òà ë³ çî âà íèé îïèñ
ñêëà äî âèõ êë³ ºíò ñü êî ãî êà ï³ òà -
ëó

Ä³ ëî âà ðå ïó òà ö³ÿ òà âçà º ìî â³ä íî -
ñè íè êë³ ºí ò³â ³ç ï³ä ïðè ºì ñòâîì –
âçà ºìî ïîâ'ÿçà í³ ïî íÿò òÿ, òî ìó
íå äî ö³ëü íî ¿õ ðîç ïî ä³ ëÿ òè íà
îêðå ì³ ñêëà äî â³ òà óñêëàä íþ âà òè
ñòðóê òó ðó
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Òàáëèöÿ 1. Ïîãëÿäè íàóêîâö³â íà ñóòí³ñòü «êë³ºíòñüêîãî êàï³òàëó»

Äæåðåëî: ñôîðìîâàíî àâòîðîì.
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æàº åôåê òèâ í³ñòü óïðà âë³í íÿ ñà ìå ñïî æèâ ÷èì (êë³ ºíò ñü êèì

êà ï³ òà ëîì) êà ï³ òà ëîì, âè äà ºòü ñÿ âàæ êèì.

Òàê, Î.Â. Êåí äþ õîâ [6] ïðî ïî íóº âè êî ðè ñòàí íÿ ³í òå ãðàëü -

íî ãî ïî êàç íè êà ðî çâèò êó êë³ ºíò ñü êî ãî êà ï³ òà ëó, â îñ íî âó

ðîç ðà õóí êó ÿêî ãî ïî êëà äå íî ³í äåêñ íèé ìå òîä. Â³í íà âî äèòü

âå ëè êó ê³ëü ê³ñòü ïî êàç íè ê³â çà òàêè ìè ãðó ïà ìè:

– ïî êàç íè êè, ÿê³ îö³ íþ þòü ñè ëó ïðè õèëü íî ñò³ êë³ ºí ò³â êîì -

ïà í³¿, ñòó ï³íü ¿õ äî â³ ðè äî êîì ïà í³¿, çà äî âî ëå í³ñòü ð³â íåì ³ ÿê³ -

ñòþ âè êî íàí íÿ çàìî âëåíü, íà ä³é í³ñòü êë³ ºíò ñü êî¿ áà çè

(÷àñò êà êë³ ºí ò³â, ÿê³ ïîâ òîð íî çâåð íó ëè ñÿ, ó çà ãàëü í³é ê³ëü -

êî ñò³; ³í äåêñ äî â³ ðè êë³ ºí ò³â, ÷àñò êà ïî ñò³é íèõ êë³ ºí ò³â ó çà -

ãàëü í³é ê³ëü êî ñò³ êë³ ºí ò³â; ³í äåêñ íà ä³é íî ñò³ êë³ ºíò ñü êî¿ áà çè);

– ïî êàç íè êè, ùî õà ðàê òå ðè çó þòü ïðè ð³ñò êë³ ºíò ñü êî¿ áà çè

(ÊÁ) (³í äåêñ åê ñòåí ñèâ íî ãî òà ³í òåí ñèâ íî ãî ïðè ðîñ òó ÊÁ; ³í òå -

ãðàëü íèé ïî êàç íèê ïðè ðîñ òó ÊÁ; ñå ðåä í³é òåìï çðî ñòàí íÿ ÊÁ);

– ïî êàç íè êè, ÿê³ õà ðàê òå ðè çó þòü ÿê³ñòü êë³ ºíò ñü êî ãî êà ï³ -

òà ëó (ñå ðåä í³é ðîç ì³ð ðà õóí êó ïî ñò³é íî ãî êë³ ºí òà; ³í äåêñ

çðî ñòàí íÿ êë³ ºíò ñü êî ãî êà ï³ òà ëó);

– ïî êàç íè êè, ÿê³ õà ðàê òå ðè çó þòü êà ï³ òà ë³ çà ö³þ ñòà âëåí íÿ

êë³ ºí ò³â äî êîì ïà í³¿ (âè òðà òè íà ôîð ìó âàí íÿ êë³ ºíò ñü êî ãî êà ï³ -

òà ëó; âè òðà òè íà ï³ä òðèì êó êë³ ºíò ñü êî ãî êà ï³ òà ëó; â³ä íî ñíèé äî -

äàò êî âèé äî õ³ä, ñòâî ðþ âà íèé êë³ ºíò ñü êèì êà ï³ òà ëîì ó ðîç ðà -

õóí êó íà îä íî ãî êë³ ºí òà; – ñó êóï íèé äî õ³ä, ñòâî ðþ âà íèé êë³ ºíò -

ñü êèì êà ï³ òà ëîì; ³í äåêñ äî õîä íî ñò³ êë³ ºíò ñü êî ãî êà ï³ òà ëó).

Íà æàëü, äà íà ìå òî äè êà âðàõî âóº âà æëè â³ñòü ò³ëü êè êë³ ºí -

ò³â äëÿ îö³í êè êë³ ºíò ñü êî ãî êà ï³ òà ëó òà íå ìàº êîì ïëåêñ íî ãî

ï³ä õî äó äî îö³í êè åôåê òèâ íî ñò³ åëå ìåí ò³â êë³ ºíò ñü êî ãî êà ï³ -

òà ëó. Òî ìó íà ìè çà ïðî ïî íî âà íèé òà êèé ïå ðå ë³ê ïî êàç íè ê³â

åôåê òèâ íî ñò³ åëå ìåí ò³â êë³ ºíò ñü êî ãî êà ï³ òà ëó: äè íà ì³ êà

ê³ëü êî ñò³ êë³ ºíò ñü êî¿ áà çè; ñò³é ê³ñòü âçà º ìî â³ä íî ñèí ³ç ïî -

êóï öÿ ìè òà ïî ñòà ÷àëü íè êà ìè; ê³ëü ê³ñòü çà ëó ÷å íèõ íî âèõ êë³ -

ºí ò³â òà ïî ñòà ÷àëü íè ê³â; â³ä ñî òîê ñåã ìåí òó ðèí êó ïî ñòà ÷àí -

íÿ òà çáó òó òîð ãî âåëü íî ãî ï³ä ïðè ºì ñòâà; æèò òº âèé öèêë áà -

çè ïî êóï ö³â òà ïî ñòà ÷àëü íè ê³â.

Ó ö³ëÿõ áóõ ãàë òåð ñü êî ãî îáë³ êó ñêëà äî â³ êë³ ºíò ñü êî ãî êà ï³ -

òà ëó ìî æóòü áó òè ðîç ïî ä³ ëå í³ íà òà ê³ ãðó ïè:

– ïîâ'ÿçà í³ ³ç ìàð êå òèí ãî âîþ ä³ÿëü í³ ñòþ: òîð ãî â³ ìàð êè,

ô³ð ìî â³ íàé ìå íó âàí íÿ, çíà êè îá ñëó ãî âó âàí íÿ, òî âàð í³ çíà -

êè, óïà êîâ êà, áðåí äè, çíà êè ÿêî ñò³, ãà çåò í³ çà ãî ëîâ êè, äî -

ìåí íå ³ì'ÿ â ìå ðå æ³ ²í òåð íåò;

– ïîâ'ÿçà í³ ³ç ïî êóï öÿ ìè (êë³ ºí òà ìè) òà ïî ñòà ÷àëü íè êà ìè:

ñïè ñêè ïî êóï ö³â òà ïî ñòà ÷àëü íè ê³â, çàìî âëåí íÿ íà çà êóï êè

òî âà ð³â, ðî á³ò òà ïî ñëóã, äî ãî â³ð í³ òà íå äî ãî â³ð í³ â³ä íî ñè íè.

Â³ä ïî â³ä íî äî ÷èí íî ãî çà êî íî äàâ ñòâà Óê ðà ¿ íè òà âè ìîã

ÌÑÁÎ ïðè âè íè êíåí í³ ïî çà äî ãî â³ð íèõ â³ä íî ñèí ïî íå ñå í³ âè -

òðà òè ïî âèí í³ â³ äîá ðà æà òè ñÿ ó ñêëà ä³ ïî òî÷ íèõ âè òðàò, ³ êà ï³ òà -

ë³ çó âà òè ¿õ â áóõ ãàë òåð ñü êî ìó îáë³ êó íåì îæëè âî ÷å ðåç â³ä ñóò -

í³ñòü ïðàâ, ÿê³ ìî æóòü áó òè ïðåä'ÿâ ëå í³ â ñó äî âî ìó ïî ðÿä êó.

Îáë³ê ïåð øî¿ ãðó ïè êë³ ºíò ñü êî ãî êà ï³ òà ëó ðå ãëà ìåí òó ºòü ñÿ

ÏÑÁÎ 8 «Íå ìà òå ð³àëü í³ àê òè âè» [11] òà ÌÑÁÎ 38 «Íå ìà òå -

ð³àëü í³ àê òè âè» [9]. Äà í³ ïî ëî æåí íÿ ì³ ñòÿòü ÷³ò ê³ êðè òå ð³¿, ïðè

îä íî ÷à ñíî ìó âè êî íàí íÿ ÿêèõ îá'ºêò ìî æå áó òè âèç íà íèé â

îáë³ êó ó ñêëà ä³ íå ìà òå ð³àëü íî ãî àê òè âó. Òî ìó íå âðå ãó ëüî âà -

íîþ ó íîð ìà òèâ íèõ àê òàõ òà íà ïðàê òè ö³ çà ëè øà ºòü ñÿ äðó ãà

ãðó ïà êë³ ºíò ñü êî ãî êà ï³ òà ëó, ïîâ'ÿçà íà ³ç ïî êóï öÿ ìè òà ïî -

ñòà ÷àëü íè êà ìè. ¯õ âèç íàí íÿ ó ñêëà ä³ íå ìà òå ð³àëü íèõ àê òè â³â

áó ëî ïðî à íà ë³ çî âà íî ó òàáë. 2.

Òà êèì ÷è íîì, ñêëà äî âà êë³ ºíò ñü êî ãî êà ï³ òà ëó ó âè ãëÿ ä³ äî -

ãî â³ð íèõ â³ä íî ñèí ì³æ òîð ãî âåëü íèì ï³ä ïðè ºì ñòâîì òà ³ñ -

íóþ ÷³ ñïè ñêè ïî êóï ö³â (êë³ ºí ò³â) òà ïî ñòà ÷àëü íè ê³â, çàìî -

âëåí íÿ íà çà êóï êè òî âà ð³â, ðî á³ò òà ïî ñëóã íà îñ íî â³ ïðî âå -

äå íî âè ùå àíà ë³ çó ìî æóòü áó òè â³ä íå ñå í³ äî ñêëà äó íå ìà òå -

ð³àëü íèõ àê òè â³â, ïðî òå ïî òðå áó þòü ðÿä óç ãî äæåíü ó íîð ìà -

òèâ íî–ïðà âî âî ìó ïî ë³.

Ïðî òå ïðè âíå ñåí í³ çì³í äî ÷èí íî ãî çà êî íî äàâ ñòâà Óê ðà ¿ íè

öå ëè øå îä íà ³ç ñòà ä³é, íà ñòóï íèì åòà ïîì íåîáõ³ä íî øè ðî êî -

ìàñ øòàá íå çà ñòîñ óâàí íÿ öèõ íîðì åêî íî ì³÷ íè ìè ñóá'ºê òà ìè

â³ä íî ñèí, à äëÿ öüî ãî âî íè ìà þòü ñïðèé ìà òè êë³ ºíò ñü êèé êà ï³ -

òàë ÿê ðå àëü íèé àê òèâ, ÿêèé ìî æå áó òè ïðåä ìå òîì äî ãî â³ð íèõ

â³ä íî ñèí. Óñå öå çà áåç ïå ÷èòü íà ÿâ í³ñòü àê òèâ íî ãî ðèí êó, ùî,

ñâîºþ ÷åð ãîþ, âè ð³ øèòü ïðî áëå ìó ç îö³í êîþ òà îáë³ êîì öèõ

îá'ºê ò³â òà áó äå â³ä ïî â³ äà òè âè ìî ãàì ÌÑÁÎ 38 ï. 75.

Êðè òå ð³¿ âèç íàí íÿ çà ÌÑÁÎ 38 òà ÏÑÁÎ 8 Â³ä ïî â³ä í³ñòü êë³ ºíò ñü êî ãî êà ï³ òà ëó êðè òå ð³þ
²ñ íóº éìî â³ð í³ñòü îäåð æàí íÿ ìàé áóò í³õ åêî -
íî ì³÷ íèõ âè ãîä, ïîâ'ÿçà íèõ ç éî ãî âè êî ðè -
ñòàí íÿì

Îò ðè ìàí íÿ äî äàò êî âî ãî ïðè áóò êó, ÿêèé ãå íå ðó ºòü ñÿ êë³ ºíò ñü êèì êà ï³ òà ëîì
ïðè íà ÿâ íî ñò³ ³í ôîð ìà ö³¿ ó âè ãëÿ ä³ áà çè äà íèõ òà ñïè ñê³â ïî êóï ö³â (êë³ ºí -
ò³â) òà ïî ñòà ÷àëü íè ê³â, ïðèä áà í³ çà äî ãî â³ð íè ìè â³ä íî ñè íà ìè

Ï³ä ïðè ºì ñòâî ìàº íà ëåæ íèì ÷è íîì îôîð -
ìëå íó äî êó ìåí òà ö³þ, ÿêà ï³ä òâåð äæóº íà ÿâ -
í³ñòü ïðà âà íà îò ðè ìàí íÿ åêî íî ì³÷ íèõ âè ãîä

Îò ðè ìà íà áà çà äà íèõ òà ñïè ñêó ïî êóï ö³â (êë³ ºí ò³â) òà ïî ñòà ÷àëü íè ê³â ìî æå
áó òè ï³ä òâåð äæå íà äî ãî â³ð íè ìè â³ä íî ñè íà ìè, ÷èí íå çà êî íî äàâ ñòâî íå ì³ -
ñòèòü çàáî ðî íè, ïðî òå ÷³ò êèé ìå õà í³çì íå îïè ñà íèé

Ìî æëè â³ñòü êîí òðî ëþ âà òè åêî íî ì³÷ í³ âè ãî äè
Â çàë åæ íî ñò³ â³ä ñïå öè ô³ êè äî ãî âî ðó, ïðè ô³ê ñî âà íèõ ïî ñòàâ êàõ òà ïå ðåä -
áà ÷å íèõ øòðà ôàõ çà ïðè ïè íåí íÿ ä³ÿëü íî ñò³ âè íè êàº êîí òðîëü íàä åêî íî -
ì³÷ íè ìè âè ãî äà ìè

Ôàê òè÷ íà (ïåð âèí íà) âàð ò³ñòü ìî æå áó òè äî -
ñòî â³ð íî âèç íà ÷å íà

Âè ïëà òà êî ì³ ñ³é íèõ çà çà ëó ÷åí íÿ íî âèõ êë³ ºí ò³â áó äå âêëþ ÷à òèñü äî ïåð -
âèí íî¿ âàð òî ñò³ íå ìà òå ð³àëü íî ãî àê òè âó

Ìî æëè â³ñòü â³ äî êðå ìè òè òà ³äåí òè ô³ êó âà òè
îá'ºêò â³ä ³í øèõ àê òè â³â

Êà ï³ òà ë³ çà ö³þ âè òðàò íåîáõ³ä íî çä³é ñíþ âà òè ó â³ä ïî â³ä íî ñò³ äî ãðóï ïî êóï -
ö³â (êë³ ºí ò³â) òà ïî ñòà ÷àëü íè ê³â

Â³ä ñóò í³ñòü ó îá'ºê òà ìà òå ð³àëüíî–ðå ÷î âî¿
ôîð ìè

Îñ íîâ íîþ îñî áëè â³ ñòþ êë³ ºíò ñü êî ãî êà ï³ òà ëó º òå, ùî ïðèä áà íèé ÷è ñòâî ðå -
íèé éî ãî îá'ºêò ãå íå ðóº â ñî á³ îò ðè ìàí íÿ äî äàò êî âî ãî ïðè áóò êó àáî åêî íî ì³¿
âè òðàò (ïðè íà ÿâ íî ñò³ â³ä íî ñèí ³ç äå ÿêè ìè ïî ñòà ÷àëü íè êà ìè), à íå áåç ïî ñå -
ðåä í³ ñïè ñêè ³ç áà çè äà íèõ ïðî öèõ ïî êóï ö³â (êë³ ºí ò³â) òà ïî ñòà ÷àëü íè ê³â
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Òàáëèöÿ 2. Êðèòåð³¿ âèçíàííÿ êë³ºíòñüêîãî êàï³òàëó ó ñêëàä³ íåìàòåð³àëüíèõ àêòèâ³â

Äæåðåëî: ñôîðìîâàíî àâòîðîì.
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Äëÿ ï³ä òâåð äæåí íÿ íåîáõ³ä íî ñò³ âêëþ ÷åí íÿ â íîð ìà òèâ -

íèé îá³ã ïî íÿò òÿ «êë³ ºíò ñü êèé êà ï³ òàë» ìî æå ñòà òè ï³ä ïðè -

ºì ñòâî «Ìåðê» – âå ëè êèé âè ðîá íèê ë³ ê³â, ÿêå â 2003 ðî ö³

ïðèä áà ëî ôàð ìà öåâ òè÷ íî ãî äè ñòðèá'þòî ðà çà $6,6 ìëðä.

[2, ñ. 74]. Öå âè êëè êà ëî áà ãà òî êðè òè êè ç áî êó åêñ ïåð ò³â,

ïðî òå êå ð³â íèö òâî ï³ä ïðè ºì ñòâà «Ìåðê» îá´ðóí òó âà ëî, ùî

âî íè ïðèä áà ëè íå ñà ìó ñè ñòå ìó ðîç ïîâ ñþ äæåí íÿ ïðî äóê ö³¿,

òîá òî ô³ çè÷ íèé ïðî öåñ îáî ðî òó ïî ñòà ÷àí íÿ òà çáó òó ôàð ìà -

öåâ òè÷ íî¿ ïðî äóê ö³¿, à áà çó äà íèõ òà óì³í íÿ ïðàö þâà òè ³ç

ñïî æè âà ÷à ìè, çî êðå ìà íå ìà òå ð³àëü í³ àê òè âè, ÿê³ ïðè íå ñóòü

åêî íî ì³÷ í³ âè ãî äè ó ìàé áóò íüî ìó.

Âèñ íîâ êè

Ïðî âå äå íå äîñ ë³ äæåí íÿ äî çâî ëÿº çðî áè òè òà ê³ âèñ íîâ êè:

– ï³ä êë³ ºíò ñü êèì êà ï³ òà ëîì ñë³ä ðî çó ì³ òè: ñè ñòå ìó äîâ -

ãîñ òðî êî âèõ, íà ä³é íèõ òà ëîÿëü íèõ â³ä íî øåíü êë³ ºí ò³â òà ïî -

ñòà ÷àëü íè ê³â äî ï³ä ïðè ºì ñòâà, ïðè õèëü í³ñòü ñïî æè âà ÷³â äî

áðåí äó, à òà êîæ êà íà ëè ïî ñòà ÷àí íÿ òà çáó òó. Îñ íîâ íîþ ìå -

òîþ ãå íå ðà ö³¿ äà íî ãî âè äó êà ï³ òà ëó íà òîð ãî âåëü íî ìó ï³ä -

ïðè ºì ñòâ³ º îò ðè ìàí íÿ äî äàò êî âèõ åêî íî ì³÷ íèõ åôåê ò³â ó

âè ãëÿ ä³ äî äàò êî âî¿ âàð òî ñò³;

– ç óðàõ óâàí íÿì ï³ä õî ä³â çà ðó á³æ íèõ ³ â³ò ÷èç íÿ íèõ â÷å íèõ

òà ïðî âå äå íî ãî âëàñ íî ãî äîñ ë³ äæåí íÿ âà æëè âî â³ä ì³ òè òè,

ùî âñ³ äîñ ë³ä íè êè âêëþ ÷à þòü êë³ ºíò ñü êèé êà ï³ òàë äî ñêëà äó

íå ìà òå ð³àëü íèõ àê òè â³â. Çà ïðî ïî íî âà í³ çì³ íè äî çâî ëÿòü

çä³é ñíþ âà òè éî ãî îáë³ê òà îö³í êó.

Ñïè ñîê âè êî ðè ñòà íèõ äæå ðåë
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