
Ó ñòàò ò³ ðîç ãëÿ íó òî îñ íîâ í³ ôîð ìè ô³ íàí ñî âî ãî ³í âå -
ñòó âàí íÿ êîð ïî ðà ö³é òà çà ïðî ïî íî âà íî ï³ä õ³ä äî ôîð ìó -
âàí íÿ îï òè ìàëü íî ãî ïîðò ôå ëþ ô³ íàí ñî âèõ ³í âå ñòè ö³é.

Êëþ ÷î â³ ñëî âà: êîð ïî ðà ö³ÿ, ô³ íàí ñî â³ ³í âå ñòè ö³¿,
ñòðà òå ã³ÿ, ³í âå ñòè ö³é íà ä³ÿëü í³ñòü, ôîð ìó âàí íÿ ³í âå ñòè -
ö³é íî ãî ïîðò ôå ëþ.

Â ñòàòüå ðàñ ñìî òðå íû îñ íîâ íûå ôîð ìû ôè íàí ñî âî ãî
èí âå ñòè ðî âà íèÿ êîð ïî ðà öèé è ïðåä ëî æåí ïîä õîä ê ôîð -
ìè ðî âà íèþ îï òè ìàëü íî ãî ïîðò ôå ëÿ ôè íàí ñî âûõ èí âå -
ñòè öèé.

Êëþ ÷å âûå ñëî âà: êîð ïî ðà öèÿ, ôè íàí ñî âûå èí âå -
ñòè öèè, ñòðà òå ãèÿ, èí âå ñòè öèîí íàÿ äåÿ òåëü íîñòü, ôîð -
ìè ðî âà íèå èí âå ñòè öèîí íî ãî ïîðò ôå ëÿ.

The ar tic le dis cus ses the ba sic forms of fi nan cial in vest -
ment cor po ra tions and an ap pro ach to de ve lo ping an op ti -
mal port fo lio of fi nan cial in vest ments

Ke ywords: cor po ra tion, fi nan cial in vest ment stra te gy,
in vest ment ac ti vi ti es, buil ding an in vest ment port fo lio.

Ïî ñòà íîâ êà ïðî áëå ìè. Â ïðî öå ñ³ ïî ñòó ïî âî ãî ðå ôîð -

ìó âàí íÿ óê ðà ¿íñü êî¿ åêî íî ì³ êè ïî ñè ëþ ºòü ñÿ óâà ãà äî åôåê -

òèâ íî ãî ôóíê ö³î íó âàí íÿ ï³ä ïðè ºìñòâ ÿê ôóí äà ìåí òó åêî íî -

ì³÷ íî¿ ñòà á³ëü íî ñò³ êðà ¿ íè. Îä íî ÷à ñíî ç òðàí ñôîð ìà ö³ºþ

åêî íî ì³ êè â Óê ðà ¿ í³ â³ä áó âàºòü ñÿ çì³ íà ôîðì âëàñ íî ñò³ á³ëü -

øî ñò³ ï³ä ïðè ºìñòâ ³ ñòâî ðåí íÿ íà ¿õ í³é îñ íî â³ ïå ðå âàæ íî àê -

ö³ î íåð íèõ òî âà ðèñòâ. Íå äî ñòàò í³é äîñ â³ä êîð ïî ðà òèâ íî ãî

óïðà âë³í íÿ â Óê ðà ¿ í³ ïîç íà ÷è âñÿ íà íå äîñ êî íà ëî ìó çä³é -

ñíåí í³ ô³ íàí ñî âî¿ ä³ÿëü íî ñò³ àê ö³ î íåð íèõ òî âà ðèñòâ, ùî

ñòâî ðþº ïå ðåø êî äè ³ íå çà áåç ïå ÷óº óìîâ äëÿ îäåð æàí íÿ

ïðè áóò êó.

Ïðàê òè êà ôóíê ö³î íó âàí íÿ êîð ïî ðà ö³é, ÿê³ â îñ íîâ íî ìó

ïðåä ñòà âëå í³ àê ö³ î íåð íè ìè òî âà ðè ñòâà ìè, â Óê ðà ¿ í³ äà ëå êà

â³ä äîñ êî íà ëî ñò³, ùî îá óìî âëþ ºòü ñÿ ö³ ëîþ íèç êîþ ïðè ÷èí:

ïî ð³â íÿ íî íå òðè âà ëèì ïå ð³î äîì ¿õ íüî ãî ³ñ íó âàí íÿ; íå ñòà ÷à -

ìè çà êî íî äàâ ÷î¿ áà çè ðå ãó ëþ âàí íÿ ¿õ íüî¿ ä³ÿëü íî ñò³; íå âè êî -

ðè ñòàí íÿì ó ïîâ íî ìó îá ñÿ ç³ ô³ íàí ñî âèõ ³í ñòðó ìåí ò³â ìî á³ ë³ -

çà ö³¿ çà ñî á³â, ùî øè ðî êî ïî øè ðå í³ ó ñâ³ òî â³é ïðàê òè ö³, ³ ò.ï.

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

íÿì, ïîâ'ÿçà íèì ³ç ðî çâèò êîì ³í âå ñòè ö³é íî¿ ä³ÿëü íî ñò³ íà ï³ä -

ïðè ºì ñòâàõ, ïðèñ âÿ ÷å íî âå ëè êó ê³ëü ê³ñòü ïó áë³ êà ö³é. Íàé ïî -

øè ðå í³ øè ìè º ïðà ö³ çà êîð äîí íèõ àâ òî ð³â, çî êðå ìà Ã. Ìàð êî -

âèöÿ, Ì. Ì³ë ëå ðà, Ô. Ìî ä³ëü ÿ í³, Ï. Ñà ìóåëü ñî íà, Ð. Ñëîó. Ö³

ðî áî òè º äî ñèòü âè ñî êî ãî ð³â íÿ ³ äó æå øè ðî êî ðîç êðè âà þòü

ïè òàí íÿ ðî çâèò êó ³í âå ñòè ö³é íî¿ ä³ÿëü íî ñò³ íà ï³ä ïðè ºì ñòâàõ.

Àëå äîñ â³ä çà êîð äîí íèõ íàó êîâ ö³â íå ìîæ íà ïå ðå íå ñòè íà

ñó ÷à ñí³ êîð ïî ðà òèâ í³ ï³ä ïðè ºì ñòâà íà øî¿ êðà ¿ íè, òî ìó ùî ³í -

âå ñòó âàí íÿ êîð ïî ðà ö³é çà êîð äî íîì çä³é ñíþ ºòü ñÿ â á³ëü øî -

ñò³ âè ïàä ê³â ïðè âè êî ðè ñòàí í³ ³í ñòðó ìåí ò³â ³ ìå õà í³ç ì³â ôîí -

äî âî ãî ðèí êó. Íà æàëü, íèçü êèé ð³ âåíü ðî çâèò êó ôîí äî âî ãî

ðèí êó, îá ìå æå íå êî ëî ³í ñòðó ìåí ò³â, â³ä ñóò í³ñòü íà ä³é íèõ ³í -

äè êà òî ð³â éî ãî äè íà ì³ êè òà ðÿä ³í øèõ ôàê òî ð³â íå äî çâî ëÿ -

þòü âè êî ðè ñòî âó âà òè çà êîð äîí íèé äîñ â³ä óïðà âë³í íÿ ³í âå -

ñòè ö³é íîþ ä³ÿëü í³ ñòþ ñó ÷à ñíèõ êîð ïî ðà ö³é.

Âå ëè êó ê³ëü ê³ñòü ïðàöü, ïðèñ âÿ ÷å íèõ ïðî áëå ìàì óïðà âë³í íÿ

³í âå ñòè ö³é íîþ ä³ÿëü í³ ñòþ, îïó áë³ êî âà íî ³ â³ò ÷èç íÿ íè ìè åêî íî -
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ì³ ñòà ìè. Çî êðå ìà, ².À. Áëàíê, Ä.Ì. ×åð âà íüîâ, Â.Ì. Êî ëîò,

Ñ.Ô. Ïî êðî ïèâ íèé òà ³í ø³ ðîç ãëÿ äà ëè ïè òàí íÿ ³í âå ñòè ö³é íî¿

ä³ÿëü íî ñò³. Ïðî òå ö³ ïðà ö³ îõî ïëþ þòü ëè øå äå ÿ ê³ ïè òàí íÿ ðî -

çâèò êó ³í âå ñòè ö³é íî¿ ä³ÿëü íî ñò³ êîð ïî ðà òèâ íèõ ï³ä ïðè ºìñòâ ³

ïðàê òè÷ íî íå ðîç ãëÿ äà þòü ïè òàí íÿ, ïîâ'ÿçà í³ ç ô³ íàí ñî âè ìè

³í âå ñòè ö³ÿ ìè, ¿õ ôîð ìó âàí íÿì òà óïðà âë³í íÿì íè ìè.

Îñ íîâ íà ê³ëü ê³ñòü â³ò ÷èç íÿ íèõ ïðàöü áà ãà òî â ÷î ìó êî ï³ þº

çà õ³ä í³ ï³ä õî äè òà ìå òî äè êè áåç ïåâ íî¿ ïðèâ'ÿç êè äî ñó ÷à ñíî¿

åêî íî ì³÷ íî¿ ñè òóà ö³¿ â êðà ¿ í³ òà ìàé æå íå â³ äîá ðà æàº íà êî ïè ÷å -

íèé îêðå ìè ìè ï³ä ïðè ºì ñòâà ìè ðå àëü íèé ïðàê òè÷ íèé äîñ â³ä.

Ìå òà ñòàò ò³. Çíàí íÿ òà ïðàê òè÷ íå âè êî ðè ñòàí íÿ ñó ÷à -

ñíèõ ïðèí öè ï³â, ìå õà í³ç ì³â òà ìå òî ä³â åôåê òèâ íî ãî óïðà -

âë³í íÿ ³í âå ñòè ö³é íîþ ä³ÿëü í³ ñòþ äî çâî ëèòü çà áåç ïå ÷è òè ïå -

ðå õ³ä êîð ïî ðà òèâ íèõ ï³ä ïðè ºìñòâ äî íî âî¿ ÿêî ñò³ ðî çâèò êó â

ðèí êî âèõ óìî âàõ ãîñ ïî äà ðþ âàí íÿ. Ñà ìå òî ìó àâ òî ðîì ïðî -

ïî íó ºòü ñÿ ï³ä õ³ä äî ôîð ìó âàí íÿ îï òè ìàëü íî ãî ïîðò ôå ëþ

ô³ íàí ñî âèõ ³í âå ñòè ö³é ñó ÷à ñíî¿ êîð ïî ðà ö³¿.

Âè êëàä îñ íîâ íî ãî ìà òå ð³ à ëó. Ô³ íàí ñî â³ ³í âå ñòè ö³¿ – àê -

òèâ íà ôîð ìà åôåê òèâ íî ãî âè êî ðè ñòàí íÿ òèì ÷à ñî âî â³ëü íî ãî

êà ï³ òà ëó àáî ³í ñòðó ìåíò ðå à ë³ çà ö³¿ ñòðà òå ã³÷ íèõ ö³ ëåé, ïîâ'ÿçà -

íèõ ç äè âåð ñè ô³ êà ö³ºþ îïå ðà ö³é íî¿ ä³ÿëü íî ñò³ ï³ä ïðè ºì ñòâà.

Ô³ íàí ñî âå ³í âå ñòó âàí íÿ çä³é ñíþ ºòü ñÿ êîð ïî ðà ö³ºþ â íà -

ñòóï íèõ îñ íîâ íèõ ôîð ìàõ (ðèñ. 1):

1. Âêëà äåí íÿ êà ï³ òà ëó â ñòà òóò í³ ôîí äè ñï³ëü íèõ ï³ä ïðè -

ºìñòâ. Öÿ ôîð ìà ô³ íàí ñî âî ãî ³í âå ñòó âàí íÿ ìàº íàé á³ëüø

ò³ñ íèé çâ'ÿçîê ç îïå ðà ö³é íîþ ä³ÿëü í³ ñòþ ï³ä ïðè ºì ñòâà. Âî íà

çà áåç ïå ÷óº çì³ö íåí íÿ ñòðà òå ã³÷ íèõ ãîñ ïî äàð ñü êèõ çâ'ÿç ê³â ç

ïî ñòà ÷àëü íè êà ìè ñè ðî âè íè ³ ìà òå ð³ à ë³â (çà ó÷à ñò³ â ¿õ íüî ìó

ñòà òóò íî ìó êà ï³ òà ë³); ðî çâè òîê ñâîº¿ âè ðîá íè ÷î¿ ³í ôðà ñòðóê -

òó ðè (ïðè âêëà äåí í³ êà ï³ òà ëó â òðàíñ ïîðò í³ òà ³í ø³ àíà ëî ã³÷ í³

ï³ä ïðè ºì ñòâà); ðîç øè ðåí íÿ ìî æëè âî ñòåé çáó òó ïðî äóê ö³¿

àáî ïðî íè êíåí íÿ íà ³í ø³ ðå ã³î íàëü í³ ðèí êè (øëÿ õîì âêëà -

äåí íÿ êà ï³ òà ëó äî ñòà òóò íèõ ôîí ä³â ï³ä ïðè ºìñòâ òîð ã³â ë³);

ð³ç í³ ôîð ìè ãà ëó çå âî¿ ³ òî âàð íî¿ äè âåð ñè ô³ êà ö³¿ îïå ðà ö³é íî¿

ä³ÿëü íî ñò³ òà ³í ø³ ñòðà òå ã³÷ í³ íà ïðÿ ìè ðî çâèò êó ï³ä ïðè ºì -

ñòâà. Çà ñâî ¿ì çì³ ñòîì öÿ ôîð ìà ô³ íàí ñî âî ãî ³í âå ñòó âàí íÿ

áà ãà òî â ÷î ìó ï³ä ì³ íÿº ðå àëü íå ³í âå ñòó âàí íÿ, ÿâ ëÿþ ÷èñü ïðè

öüî ìó ìåíø êà ï³ òà ëî ì³ ñòêîþ ³ á³ëüø îïå ðà òèâ íîþ.

2. Âêëà äåí íÿ êà ï³ òà ëó â äî õîä í³ âè äè ãðî øî âèõ ³í ñòðó ìåí -

ò³â. Öÿ ôîð ìà ô³ íàí ñî âî ãî ³í âå ñòó âàí íÿ ñïðÿ ìî âà íà ïåðø

çà âñå íà åôåê òèâ íå âè êî ðè ñòàí íÿ òèì ÷à ñî âî â³ëü íèõ ãðî -

øî âèõ àê òè â³â ï³ä ïðè ºì ñòâà. Îñ íîâ íèì âè äîì ãðî øî âèõ ³í -

ñòðó ìåí ò³â ³í âå ñòó âàí íÿ º äå ïî çèò íèé âêëàä ó êî ìåð ö³é íèõ

áàí êàõ. ßê ïðà âè ëî, öÿ ôîð ìà âè êî ðè ñòî âó ºòü ñÿ äëÿ êî ðîò -

êî ñòðî êî âî ãî ³í âå ñòó âàí íÿ êà ï³ òà ëó, à ¿¿ ãî ëîâ íîþ ìå òîþ º

ãå íå ðó âàí íÿ ³í âå ñòè ö³é íî ãî ïðè áóò êó.

3. Âêëà äåí íÿ êà ï³ òà ëó â äî õîä í³ âè äè ôîí äî âèõ ³í ñòðó -

ìåí ò³â. Öÿ ôîð ìà ô³ íàí ñî âèõ ³í âå ñòè ö³é º íàé á³ëüø ìà ñî -

âîþ ³ ïåðñ ïåê òèâ íîþ. Âî íà õà ðàê òå ðè çó ºòü ñÿ âêëà äåí íÿì

êà ï³ òà ëó â ð³ç í³ âè äè ö³í íèõ ïà ïå ð³â, ÿê³ â³ëü íî îáåð òà þòü ñÿ

íà ôîí äî âî ìó ðèí êó (òàê çâà í³ ðèí êî â³ ö³í í³ ïà ïå ðè). Îñ íîâ -

íîþ ìå òîþ ö³ º¿ ôîð ìè ô³ íàí ñî âî ãî ³í âå ñòó âàí íÿ òà êîæ º ãå -

íå ðó âàí íÿ ³í âå ñòè ö³é íî ãî ïðè áóò êó, õî ÷à â îêðå ìèõ âè ïàä -

êàõ âî íà ìî æå áó òè âè êî ðè ñòà íà äëÿ âñòà íî âëåí íÿ ôîðì

ô³ íàí ñî âî ãî âïëè âó íà îêðå ì³ êîì ïà í³¿ ïðè ðîçâ'ÿçàí í³

ñòðà òå ã³÷ íèõ çàâ äàíü (øëÿ õîì ïðèä áàí íÿ êîí òðîëü íî ãî àáî

äî ñòàò íüî âà ãî ìî ãî ïà êå òà àê ö³é).

Ç óðàõ óâàí íÿì îñî áëè âî ñòåé ³ ôîðì ô³ íàí ñî âî ãî ³í âå ñòó -

âàí íÿ îð ãà í³ çî âó ºòü ñÿ óïðà âë³í íÿ íèì íà ï³ä ïðè ºì ñòâ³.

Óïðà âë³í íÿ ô³ íàí ñî âè ìè ³í âå ñòè ö³ÿ ìè ï³ä ïðè ºì ñòâà

ïðåä ñòà âëÿº ñî áîþ ñè ñòå ìó ïðèí öè ï³â ³ ìå òî ä³â çà áåç ïå -

÷åí íÿ âèáî ðó íàé á³ëüø åôåê òèâ íèõ ô³ íàí ñî âèõ ³í ñòðó ìåí ò³â

âêëà äåí íÿ êà ï³ òà ëó òà ñâîº ÷à ñíî ãî éî ãî ðå ³í âå ñòó âàí íÿ.

Óïðà âë³í íÿ ô³ íàí ñî âè ìè ³í âå ñòè ö³ÿ ìè ï³ä ïî ðÿä êî âà íå

çà ãàëü í³é ³í âå ñòè ö³é í³é ïî ë³ òè ö³ ï³ä ïðè ºì ñòâà ³ ñïðÿ ìî âà íå

íà äî ñÿ ãíåí íÿ éî ãî ³í âå ñòè ö³é íèõ ö³ ëåé.

Ïðî öåñ óïðà âë³í íÿ ô³ íàí ñî âè ìè ³í âå ñòè ö³ÿ ìè ï³ä ïðè ºì -

ñòâà çä³é ñíþ ºòü ñÿ çà òàêè ìè îñ íîâ íè ìè åòà ïà ìè (ðèñ. 2):

1. Àíà ë³ç ñòà íó ô³ íàí ñî âî ãî ³í âå ñòó âàí íÿ ó ïî ïå ðåäíüî ìó

ïå ð³î ä³.

Íà ïåð ø³é ñòà ä³¿ àíà ë³ çó ïðî âî äèòü ñÿ îö³í êà ³í âå ñòî âà íî -

ãî êà ï³ òà ëó ó ô³ íàí ñî â³ àê òè âè, à ñà ìå:

– âèâ ÷à ºòü ñÿ çà ãàëü íèé îá ñÿã ³í âå ñòó âàí íÿ êà ï³ òà ëó ó ô³ -

íàí ñî â³ àê òè âè;

– âèç íà ÷à þòü ñÿ òåì ïè çì³ íè öüî ãî îá ñÿ ãó;

– âèç íà ÷à ºòü ñÿ ïè òî ìà âà ãà ô³ íàí ñî âî ãî ³í âå ñòó âàí íÿ â

çà ãàëü íî ìó îá ñÿ ç³ ³í âå ñòè ö³é ï³ä ïðè ºì ñòâà â ïå ðåä ïëà íî -

âèõ ïå ð³î äàõ.

Íà äðó ã³é ñòà ä³¿ àíà ë³ çó äîñ ë³ äæó þòü ñÿ îñ íîâ í³ ôîð ìè ô³ -

íàí ñî âî ãî ³í âå ñòó âàí íÿ, ¿õ ñï³â â³ä íî øåí íÿ, ñïðÿ ìî âà í³ñòü

íà âè ð³ øåí íÿ ñòðà òå ã³÷ íèõ çàâ äàíü ðî çâèò êó ï³ä ïðè ºì ñòâà.

Íà òðå ò³é ñòà ä³¿ àíà ë³ çó âèâ ÷à ºòü ñÿ ñêëàä êîí êðåò íèõ ô³ -

íàí ñî âèõ ³í ñòðó ìåí ò³â ³í âå ñòó âàí íÿ, ¿õ íÿ äè íà ì³ êà ³ ïè òî ìà

âà ãà â çà ãàëü íî ìó îá ñÿ ç³ ô³ íàí ñî âî ãî ³í âå ñòó âàí íÿ.

Íà ÷å òâåð ò³é ñòà ä³¿ àíà ë³ çó îö³ íþ ºòü ñÿ ð³ âåíü ïðè áóò êî âî ñò³

îêðå ìèõ ô³ íàí ñî âèõ ³í ñòðó ìåí ò³â ³ ô³ íàí ñî âèõ ³í âå ñòè ö³é ó ö³ -

ëî ìó. Â³í âèç íà ÷à ºòü ñÿ ÿê â³ä íî øåí íÿ ñó ìè äî õî ä³â, îò ðè ìà íèõ

ó ð³ç íèõ ôîð ìàõ ïî îêðå ìèõ ô³ íàí ñî âèõ ³í ñòðó ìåí òàõ (ç ¿¿ êî ðè -

ãó âàí íÿì íà ³í äåêñ ³í ôëÿ ö³¿), äî ñó ìè ³í âå ñòî âà íèõ ó íèõ êîø ò³â.

Ïðî âå äå íèé àíà ë³ç äî çâî ëÿº îö³ íè òè îá ñÿã ³ åôåê òèâ í³ñòü

ïîðò ôå ëÿ ô³ íàí ñî âèõ ³í âå ñòè ö³é ï³ä ïðè ºì ñòâà ó ïî ïå -

ðåäíüî ìó ïå ð³î ä³.
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2. Âèç íà ÷åí íÿ îá ñÿ ãó ô³ íàí ñî âî ãî ³í âå ñòó âàí íÿ â ìàé -

áóò íüî ìó ïå ð³î ä³. Öåé îá ñÿã íà ï³ä ïðè ºì ñòâàõ, ÿê³ íå º ³í ñòè -

òó ö³é íè ìè ³í âå ñòî ðà ìè, çàç âè ÷àé íå âå ëè êèé ³ âèç íà ÷à ºòü ñÿ

ðîç ì³ ðîì â³ëü íèõ ô³ íàí ñî âèõ êîø ò³â, ÿê³ çàç äà ëå ã³äü íà êî -

ïè ÷ó þòü ñÿ äëÿ çä³é ñíåí íÿ ìàé áóò í³õ ðå àëü íèõ ³í âå ñòè ö³é

àáî ³í øèõ âè òðàò ìàé áóò íüî ãî ïå ð³î äó.

Âèç íà ÷å íèé îá ñÿã ô³ íàí ñî âî ãî ³í âå ñòó âàí íÿ äè ôå ðåí ö³ þ -

ºòü ñÿ â ðîç ð³ ç³ äîâ ãî– ³ êî ðîò êî ñòðî êî âèõ ïå ð³î ä³â éî ãî çä³é -

ñíåí íÿ. Îá ñÿã äîâ ãîñ òðî êî âî ãî ô³ íàí ñî âî ãî ³í âå ñòó âàí íÿ âèç -

íà ÷à ºòü ñÿ â ïðî öå ñ³ ðîçâ'ÿçàí íÿ çà äà÷ åôåê òèâ íî ãî âè êî ðè -

ñòàí íÿ ³í âå ñòè ö³é íèõ ðå ñóð ñ³â äëÿ ðå à ë³ çà ö³¿ ðå àëü íèõ ³í âå ñòè -

ö³é íèõ ïðî åê ò³â, ñòðà õî âèõ òà ³í øèõ ö³ ëüî âèõ ôîí ä³â ï³ä ïðè ºì -

ñòâà, ùî ôîð ìó þòü ñÿ íà äîâ ãîñ òðî êî â³é îñ íî â³. Îá ñÿã êî ðîò -

êî ñòðî êî âî ãî ô³ íàí ñî âî ãî ³í âå ñòó âàí íÿ âèç íà ÷à ºòü ñÿ â ïðî -

öå ñ³ ðîçâ'ÿçàí íÿ çà äà÷ åôåê òèâ íî ãî âè êî ðè ñòàí íÿ òèì ÷à ñî âî

â³ëü íî ãî çà ëèø êó ãðî øî âèõ àê òè â³â (ó ñêëà ä³ îáî ðîò íî ãî êà ï³ -
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òà ëó ï³ä ïðè ºì ñòâà), óòâî ðå íî ãî ó çâ'ÿç êó ç íå ð³â íî ì³ð í³ ñòþ

ôîð ìó âàí íÿ äî äàò íî ãî ³ â³ä'ºì íî ãî ãðî øî âèõ ïî òî ê³â.

3. Âè á³ð ôîðì ô³ íàí ñî âî ãî ³í âå ñòó âàí íÿ. Ð³ øåí íÿ ñòðà òå -

ã³÷ íèõ çàâ äàíü ðî çâèò êó îïå ðà ö³é íî¿ ä³ÿëü íî ñò³ ïîâ'ÿçà íèé ç

âè áî ðîì òà êèõ ôîðì ô³ íàí ñî âî ãî ³í âå ñòó âàí íÿ, ÿê âêëà äåí -

íÿ êà ï³ òà ëó â ñòà òóò í³ ôîí äè ñï³ëü íèõ ï³ä ïðè ºìñòâ, ïðèä áàí -

íÿ ö³í íèõ ïà ïå ð³â (êîí òðîëü íî ãî ïà êå òó àê ö³é) îêðå ìèõ êîì -

ïà í³é, ùî ïðåä ñòà âëÿ þòü ñòðà òå ã³÷ íèé ³í òå ðåñ äëÿ ö³ ëåé äè -

âåð ñè ô³ êà ö³¿ ö³ º¿ ä³ÿëü íî ñò³, ðîç ì³ ùåí íÿ äå ïî çè ò³â â áàí êàõ.

Ñà ìå íà öüî ìó åòà ï³ çà ÿâ ëÿºòü ñÿ ìíî æè íà ïðî åê ò³â–ïðå -

òåí äåí ò³â, ÿê³ êîí êó ðó þòü ì³æ ñî áîþ, áåç âðàõ óâàí íÿ ô³ íàí -

ñî âèõ àáî ³í âå ñòè ö³é íèõ îá ìå æåíü.

4. Ïî áó äî âà ñè ñòå ìè îá ìå æåíü ³ êðè òå ð³¿ â³ä áî ðó ïðî åê ò³â

ó ïîðò ôåëü ô³ íàí ñî âèõ ³í âå ñòè ö³é âêëþ ÷àº â ñå áå îö³í êó ³í -

âå ñòè ö³é íèõ ÿêî ñòåé îêðå ìèõ ô³ íàí ñî âèõ ³í ñòðó ìåí ò³â.

Ó ïðî öå ñ³ îö³í êè äî êëàä íî äîñ ë³ äæó þòü ñÿ ôàê òî ðè, ùî âèç -

íà ÷à þòü ³í âå ñòè ö³é í³ ÿêî ñò³ ð³ç íèõ âè ä³â ³í âå ñòó âàí íÿ ô³ íàí -

ñî âèõ ³í ñòðó ìåí ò³â – àê ö³é, îáë³ ãà ö³é, äå ïî çèò íèõ âêëà ä³â ó

êî ìåð ö³é íèõ áàí êàõ òî ùî. Ó ñè ñòå ì³ òà êî ãî àíà ë³ çó îò ðè ìóº

ñâîº â³ äîá ðà æåí íÿ îö³í êà ³í âå ñòè ö³é íî¿ ïðè âà áëè âî ñò³ ãà ëó -

çåé åêî íî ì³ êè òà ðå ã³î í³â êðà ¿ íè, â ÿê³é çä³é ñíþº ñâîþ ãîñ -

ïî äàð ñü êó ä³ÿëü í³ñòü òîé ÷è ³í øèé åì³ òåíò ö³í íèõ ïà ïå ð³â.

Ïðè íåîáõ³ä íî ñò³ ï³ äâè ùåí íÿ ö³ ëåñ ïðÿ ìî âà íî ñò³ ïîðò ôå -

ëÿ â íüî ãî âíî ñÿòü ñÿ íåîáõ³ä í³ êî ðåê òè âè.

5. Ôîð ìó âàí íÿ ïîðò ôå ëÿ ô³ íàí ñî âèõ ³í âå ñòè ö³é. Öå ôîð -

ìó âàí íÿ çä³é ñíþ ºòü ñÿ ç óðàõ óâàí íÿì îö³í êè ³í âå ñòè ö³é íèõ

ÿêî ñòåé îêðå ìèõ ô³ íàí ñî âèõ ³í ñòðó ìåí ò³â. Ó ïðî öå ñ³ ¿õ â³ä -

áî ðó ó ïîðò ôåëü, ùî ôîð ìó ºòü ñÿ, âðàõî âó þòü ñÿ òà ê³ îñ íîâ -

í³ ôàê òî ðè: òèï ïîðò ôå ëÿ â³ä ïî â³ä íî äî éî ãî ïð³ î ðè òåò íî¿

ìå òè; íåîáõ³ä í³ñòü äè âåð ñè ô³ êà ö³¿ ô³ íàí ñî âèõ ³í ñòðó ìåí ò³â;

íåîáõ³ä í³ñòü çà áåç ïå ÷åí íÿ âè ñî êî¿ ë³ê â³ä íî ñò³ òà ³í ø³.

6. Íà ñòóï íèì âà æëè âèì åòà ïîì ôîð ìó âàí íÿ ïîðò ôå ëÿ ô³ -

íàí ñî âèõ ³í âå ñòè ö³é º çà áåç ïå ÷åí íÿ â³ä ïî â³ä íî ñò³ ö³ ëåé éî ãî

ôîð ìó âàí íÿ ñòðà òå ã³÷ íèì ö³ ëÿì ³í âå ñòè ö³é íî¿ ä³ÿëü íî ñò³ êîð -

ïî ðà ö³¿ â ö³ ëî ìó. Íà öüî ìó åòà ï³ äî ö³ëü íî îö³ íþ âà òè ïîðò ôåëü

ïî ð³â íþ äî õîä íî ñò³ äëÿ òî ãî, ùîá âïåâ íè òè ñÿ â òî ìó, ùî çà

ñâî ¿ ìè ïà ðà ìå òðà ìè â³í â³ä ïî â³ äàº òî ìó ïîðò ôå ëþ, ÿêèé âèç -

íà ÷å íèé ö³ ëÿ ìè éî ãî ôîð ìó âàí íÿ. Ðîç ðà õó íîê äî õîä íî ñò³

ïîðò ôå ëÿ ïðî ïî íó ºòü ñÿ ïðî âî äè òè çà íà ñòóï íîþ ôîð ìó ëîþ:

,

äå Ä³ – äî õîä í³ñòü îêðå ìèõ ô³ íàí ñî âèõ ³í ñòðó ìåí ò³â ïîðò -

ôå ëþ;

ã³ – ïè òî ìà âà ãà îêðå ìèõ ô³ íàí ñî âèõ ³í ñòðó ìåí ò³â â çà -

ãàëü í³é âàð òî ñò³ ïîðò ôå ëþ.

7. Íà íà ñòóï íî ìó åòà ï³ ñë³ä ðîç ðàõ óâà òè ìî æëè âèé ðè çèê

ïîðò ôå ëÿ ô³ íàí ñî âèõ ³í âå ñòè ö³é. Ïðî ïî íó ºòü ñÿ âè êî ðè ñòî -

âó âà òè òà êó ôîð ìó ëó:

,

äå ÑÐ³ – ñè ñòå ìà òè÷ íèé ðè çèê îêðå ìèõ ô³ íàí ñî âèõ ³í -

ñòðó ìåí ò³â (âèç íà ÷à ºòü ñÿ çà äî ïî ìî ãîþ â–êî å ô³ ö³ ºí ò³â);

y³ – ïè òî ìà âà ãà îêðå ìèõ ô³ íàí ñî âèõ ³í ñòðó ìåí ò³â â çà -

ãàëü í³é âàð òî ñò³ ïîðò ôå ëþ;

ÍÐ³ – íå ñè ñòå ìà òè÷ íèé ðè çèê ïîðò ôå ëþ, äî ñÿã íó òèé â

ïðî öå ñ³ éî ãî äè âåð ñè ô³ êà ö³¿.

Â óìî âàõ íå ðîç âè íå íî ñò³ íà øî ãî ôîí äî âî ãî ðèí êó îö³í êà

ð³â íÿ ðè çè êó ìàº áó òè äî ïîâ íå íà ïî êàç íè êîì ð³â íÿ ë³ê â³ä íî -

ñò³ ñôîð ìî âà íî ãî ïîðò ôå ëþ.

8. Çà áåç ïå ÷åí íÿ åôåê òèâ íî ãî îïå ðà òèâ íî ãî óïðà âë³í íÿ

ïîðò ôå ëåì ô³ íàí ñî âèõ ³í âå ñòè ö³é. Ïðè ³ñ òîò í³é çì³ í³

êîí'þíê òó ðè ô³ íàí ñî âî ãî ðèí êó ³í âå ñòè ö³é í³ ÿêî ñò³ îêðå ìèõ

ô³ íàí ñî âèõ ³í ñòðó ìåí ò³â çíè æó þòü ñÿ. Ó ïðî öå ñ³ îïå ðà òèâ -

íî ãî óïðà âë³í íÿ ïîðò ôå ëåì ô³ íàí ñî âèõ ³í âå ñòè ö³é çà áåç ïå -

÷ó ºòü ñÿ ñâîº ÷à ñíà éî ãî ðå ñòðóê òó ðè çà ö³ÿ ç ìå òîþ ï³ä òðèì -

êè ö³ ëüî âèõ ïà ðà ìå òð³â éî ãî ïî ÷àò êî âî ãî ôîð ìó âàí íÿ.

9. Ïðîã íî çó âàí íÿ âïëè âó ïîðò ôå ëþ ô³ íàí ñî âèõ ³í âå ñòè -

ö³é íà ðå çóëü òà òè ä³ÿëü íî ñò³ êîð ïî ðà ö³¿ òà ïî êàç íè êè àê ö³ î -

íåð íî ãî êà ï³ òà ëó ïðî ïî íó ºòü ñÿ ïðî âî äè òè ðîç ðà õóí êîì àá -

ñî ëþò íî ãî òà â³ä íî ñíî ãî çá³ëü øåí íÿ ïî êàç íè ê³â ïðè áóò êî -

âî ñò³ (ïðè áóò êó íà âëàñ íèé êà ï³ òàë òà ðåí òà áåëü íî ñò³ âëàñ -

íî ãî êà ï³ òà ëó).

Âèñ íîâ êè

Òà êèì ÷è íîì, ó ïðî öå ñ³ çä³é ñíåí íÿ óïðà âë³í íÿ ô³ íàí ñî âè -

ìè ³í âå ñòè ö³ÿ ìè âèç íà ÷à þòü ñÿ îñ íîâ í³ ïà ðà ìå òðè ³í âå ñòè -

ö³é íî¿ ä³ÿëü íî ñò³ ï³ä ïðè ºì ñòâà â ö³é ñôå ð³ òà ¿¿ íàé âà æëè â³ ø³

êðè òå ð³¿.
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