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ôàê òîð íî¿ ìî äå ë³», ïðî à íà ë³ çóº ìî çàë åæ í³ñòü îá ñÿ ãó âè òðàò

íà îõî ðî íó çäî ðîâ'ÿ â³ä çíà ÷åí íÿ ³ìî â³ð íî ñò³ âè íè êíåí íÿ

çàõ âî ðþ âàíü ó ãðî ìà äÿí òà ñå ðåäíüîç âà æå íî¿ âàð òî ñò³ ë³ êó -

âàí íÿ çà âñ³ ìà ôóíê ö³ÿ ìè (âè äà ìè ìå äè÷ íèõ ïî ñëóã) íà îäèí

âè ïà äîê çàõ âî ðþ âàí íÿ:

Õ1 – ³ìî â³ð í³ñòü âè íè êíåí íÿ çàõ âî ðþ âàí íÿ;

Õ2 – ñå ðåäíüîç âà æå í³ âè òðà òè íà îäèí âè ïà äîê âè íè -

êíåí íÿ çàõ âî ðþ âàí íÿ çà âñ³ ìà ôóíê ö³ÿ ìè (âè äà ìè ìå äè÷ -

íèõ ïî ñëóã);

Ó – îá ñÿã âè äàò ê³â íà îõî ðî íó çäî ðîâ'ÿ.

Ïðî â³â øè àíà ë³ç, îò ðè ìà ëè òà ê³ äà í³:

– êî å ô³ ö³ ºíò ìíî æèí íî¿ äå òåð ì³ íà ö³¿ – 0,9996009;

– êî å ô³ ö³ ºíò ìíî æèí íî¿ êî ðå ëÿ ö³¿ – 0,9998004;

– êî å ô³ ö³ ºíò ìíî æèí íî¿ äå òåð ì³ íà ö³¿ ç óðàõ óâàí íÿì ê³ëü -

êî ñò³ â³ëü íî ñò³ – 0,9993349027.

Îò ðè ìà í³ êî å ô³ ö³ ºí òè ìíî æèí íî¿ äå òåð ì³ íà ö³¿ òà êî ðå ëÿ ö³¿

ñâ³ä ÷àòü ïðî àäå êâàò í³ñòü ð³â íÿí íÿ. Îñ ê³ëü êè ö³ ïî êàç íè êè íà -

áëè æå í³ äî 1, öå îç íà ÷àº, ùî çì³ íè îá ðà íèõ ôàê òî ð³â ñïðà âëÿ -

þòü çíà÷ íèé âïëèâ íà îá ñÿã âè òðàò íà îõî ðî íó çäî ðîâ'ÿ. Çà

ïðî âå äå íè ìè ðîç ðà õóí êà ìè îò ðè ìà ëè êî ðå ëÿ ö³é íå ð³â íÿí íÿ:

Y=–2764,741502 + 2936,693478X1 +

33634,144343*X2+e.

Çà îò ðè ìà íèì êî ðå ëÿ ö³é íèì ð³â íÿí íÿì ìî æå ìî çðî áè òè

òà ê³ âèñ íîâ êè ïðî âïëèâ âè ùå çàç íà ÷å íèõ ôàê òî ð³â íà îá ñÿã

âè òðàò íà îõî ðî íó çäî ðîâ'ÿ:

1. Çá³ëü øåí íÿ ³ìî â³ð íî ñò³ íà ñòàí íÿ çàõ âî ðþ âàí íÿ íà 0,1

îäè íèöþ ñï³â â³ä íå ñåí íÿ ê³ëü êî ñò³ âè ïàä ê³â çàõ âî ðþ âàí íÿ äî

çà ãàëü íî¿ ÷è ñåëü íî ñò³ íà ñå ëåí íÿ ïðèç âî äèòü äî çðî ñòàí íÿ

îá ñÿ ãó âè òðàò íà îõî ðî íó çäî ðîâ'ÿ íà 2936,69 ìëí. ãðí.

2. Çðî ñòàí íÿ ñå ðåäíüîç âà æå íèõ âè òðàò íà îäèí âè ïà äîê âè -

íè êíåí íÿ çàõ âî ðþ âàí íÿ çà âñ³ ìà ôóíê ö³ÿ ìè (âè äà ìè ìå äè÷ -

íèõ ïî ñëóã) íà 1 òèñ. ãðí. ïðèç âî äèòü äî çðî ñòàí íÿ çà ãàëü íî ãî

îá ñÿ ãó âè òðàò íà îõî ðî íó çäî ðîâ'ÿ íà 33634,144 ìëí. ãðí.

Âè êî ðè ñòî âóþ ÷è âèç íà ÷å í³ êî å ô³ ö³ ºí òè çàë åæ íî ñò³ òà ïî -

ïå ðåäíüî ñïðîã íî çó âàâ øè ³ìî â³ð í³ñòü âè íè êíåí íÿ çàõ âî -

ðþ âàí íÿ çà çà ïðî ïî íî âà íîþ ìî äåë ëþ, ìè ìî æå ìî âèç íà -

÷à òè ïðîã íî çî âà íèé îá ñÿã âè òðàò çà ñòðà õî âè ìè âè ïëà òà ìè

îáîâ'ÿç êî âî ãî ñî ö³àëü íî ãî ìå äè÷ íî ãî ñòðàõ óâàí íÿ. Òà êîæ,

çà ñòî ñî âóþ ÷è äà íó ìî äåëü, ìè ìî æå ìî âèç íà ÷à òè, ÿê áó äå

çì³ íþ âà òèñü îá ñÿã âè òðàò ïðè çì³ í³ îä íî ãî ç ÷èí íè ê³â.

Ïî ð³â íþþ ÷è ïëà íî â³ îá ñÿ ãè íàä õî äæåíü ñòðà õî âèõ êîø ò³â

òà ïëà íî âèé îá ñÿã âè òðàò çà çà òâåð äæå íè ìè ïðî ãðà ìà ìè íà -

äàí íÿ ìå äè÷ íèõ ïî ñëóã çà ñòðà õî âà íèì, ìè çìî æå ìî çðî áè òè

âèñ íî âîê ïðî ðå ñóð ñíå çà áåç ïå ÷åí íÿ çà ïðî ïî íî âà íî ãî ³í âå -

ñòè ö³é íî ãî ïðî åê òó îáîâ'ÿç êî âî ãî ìå äè÷ íî ãî ñòðàõ óâàí íÿ.

Âèñ íîâ êè

Äîñ ë³ äæåí íÿ äî ö³ëü íî ñò³ ³í âå ñòó âàí íÿ êîø ò³â â àê òè âè

ëþäñü êî ãî êà ï³ òà ëó ÷å ðåç âïðî âà äæåí íÿ ñè ñòå ìè îáîâ'ÿç êî -

âî ãî ñî ö³àëü íî ãî ìå äè÷ íî ãî ñòðàõ óâàí íÿ íåì îæëè âå áåç ïî -

ïå ðåäíüî ïðî âå äå íî ãî àíà ë³ çó òà âèç íà ÷åí íÿ âñ³õ ÷èí íè ê³â,

ùî âïëè âà òè ìóòü íà îá ñÿã êîø ò³â ³í âå ñòó âàí íÿ. Ñà ìå ñè ñòåì -

íèé òà êîì ïëåêñ íèé àíà ë³ç äî çâî ëèòü ñïðîã íî çó âà òè îï òè -

ìàëü íèé îá ñÿã êîø ò³â òà âðàõ óâà òè âñ³ ãðó ïè òà ÷èí íè êè ðè çè -

ê³â íà åòà ï³ âïðî âà äæåí íÿ òà ôóíê ö³î íó âàí íÿ çàç íà ÷å íî ãî ³í -

âå ñòè ö³é íî ãî ïðî åê òó. Çà ïðî ïî íî âà íà ìî äåëü àíà ë³ çó òà

ïðîã íî çó îï òè ìàëü íî ãî îá ñÿ ãó êîø ò³â äî çâî ëèòü çà áåç ïå ÷è òè

ñòà á³ëü íå ôóíê ö³î íó âàí íÿ ñè ñòå ìè îáîâ'ÿç êî âî ãî ñî ö³àëü íî -

ãî ìå äè÷ íî ãî ñòðàõ óâàí íÿ íà äîâ ãîñ òðî êî âó ïåðñ ïåê òè âó.

Ñïè ñîê âè êî ðè ñòà íèõ äæå ðåë

1. Äà íè ëè øèí Á.Ì. ²í âå ñòè ö³é íà ïî ë³ òè êà â Óê ðà ¿ í³: Ìî íî ãðà ô³ÿ /

Äà íè ëè øèí Á.Ì., Êî ðåöü êèé Ì.X., Äà ö³é Î.². – Äî íåöüê: «Þãî–Âîñ -

òîê, Ëòä». – 2006. – 292 ñ.

2. Ñà âèöü êà Ã.Â. Åêî íî ì³÷ íèé àíà ë³ç ä³ÿëü íî ñò³ ï³ä ïðè ºì ñòâà:

[Íàâ÷. ïî ñ³á íèê]. – 3–òº âèä., âèïð. ³ äîï. / Ã.Â. Ñà âèöü êà / – Ê.:

Çíàí íÿ, 2007 – 668 ñ. – Âè ùà îñ â³ òà ÕÕI ñòî ë³ò òÿ).
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èçä. / Ì. Àðì ñòðîíã. – Ê.: Çíà íèÿ – Ïðåñ, 2006. – 876 ñ. – (åâ ðî -

ïåé ñêèé ìå íåæ ìåíò).
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âà. – Ê.: ÊÍÅÓ, 2006. – 308 ñ. – Ñ. 52.

5. Çá³ð íèê «Ñòà òè ñòè÷ íèé ùî ð³÷ íèê Óê ðà ¿ íè» [Åëåê òðîí. ðå ñóðñ] –

Ðå æèì äî ñòó ïó: http://ukr stat.gov.ua/
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Ïðî à íà ë³ çî âà íî òà óçà ãàëü íå íî ï³ä õî äè äî âèç íà ÷åí -
íÿ ñóò íî ñò³ ïî íÿò òÿ «³í âå ñòè ö³é íà ïðè âà áëè â³ñòü». Óòî÷ -
íå íî ñóò í³ñòü ³í âå ñòè ö³é íî¿ ïðè âà áëè âî ñò³ òà îá´ðóí òî -
âà íî ¿¿ çì³ ñòî âå íà ïîâ íåí íÿ.

Êëþ ÷î â³ ñëî âà: ³í âå ñòè ö³é íà ïðè âà áëè â³ñòü, ³í âå ñòè -
ö³é íèé ïðî åêò, êîí öåï òó àëü í³ ï³ä õî äè, ô³ íàí ñî âèé ñòàí
êîì ïà í³¿.

Ïðî à íà ëè çè ðî âà íû è îáîá ùå íû ïîä õî äû ê îïðå äå ëå -
íèþ ñó òè ïî íÿ òèÿ «èí âå ñòè öèîí íàÿ ïðèâ ëå êà òåëü íîñòü».
Óòî÷ íå íà ñóòü èí âå ñòè öèîí íîé ïðèâ ëå êà òåëü íî ñòè è
îáîñ íî âà íî åå ñî äåð æà òåëü íîå íà ïîë íå íèå.

Êëþ ÷å âûå ñëî âà: èí âå ñòè öèîí íàÿ ïðèâ ëå êà òåëü -
íîñòü, èí âå ñòè öèîí íûé ïðî åêò, êîí öåï òó àëü íûå ïîä õî -
äû, ôè íàí ñî âîå ñî ñòîÿ íèå êîì ïà íèè.
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²ÍÍÎÂÀÖ²ÉÍÎ–²ÍÂÅÑÒÈÖ²ÉÍÀ ÏÎË²ÒÈÊÀ

The ap pro aches of de ter mi ning the na tu re of «in vest -
ment at trac ti ven ess» are ana lyz ed and gen era liz ed. The
es sen ce of in vest ment at trac ti ven ess is pro ven and its se -
man tic con tent.

Ke ywords: in vest ment at trac ti ven ess, in vest ment
proj ect, con ce ptu al ap pro aches, fi nan cial con dit ion.

Ïî ñòà íîâ êà ïðî áëå ìè. Íåîáõ³ä íîþ óìî âîþ ðî çâèò êó

áóäü–ÿêî¿ îð ãà í³ çà ö³¿ º ³í âå ñòè ö³¿, çà ëó ÷åí íÿ ÿêèõ ò³ñ íî

ïîâ'ÿçà íå ç ïî íÿò òÿì ³í âå ñòè ö³é íî¿ ïðè âà áëè âî ñò³. Äà íå ïî -

íÿò òÿ â åêî íî ì³÷ í³é ë³ òå ðà òó ð³ º äî ñèòü íî âèì ³ çà ñòî ñî âó -

ºòü ñÿ äëÿ õà ðàê òå ðè ñòè êè îá'ºê ò³â ³í âå ñòó âàí íÿ, çä³é ñíåí íÿ

ðåé òèí ãî âèõ ç³ ñòà âëåíü, ïî ð³â íÿëü íî ãî àíà ë³ çó ³í âå ñòè ö³é -

íèõ ïðî åê ò³â íà ð³ç íèõ ð³â íÿõ åêî íî ì³÷ íî¿ ³º ðàð õ³¿. Âè ñî êèé

ð³ âåíü ³í âå ñòè ö³é íî¿ ïðè âà áëè âî ñò³ âè ñòó ïàº ñïî íó êàëü íèì

ìî òè âîì ïðè âè áî ð³ ³í âå ñòî ðîì îá'ºê òà ³í âå ñòó âàí íÿ òà

ïðèé íÿò ò³ ð³ øåí íÿ ïðî ïî ÷à òîê ³í âå ñòè ö³é íî ãî ïðî öå ñó, ùî

íà áó âàº îñî áëè âî¿ âà ãè â óìî âàõ äå ô³ öè òó ³í âå ñòè ö³é íèõ ðå -

ñóð ñ³â, îá óìî âëå íèõ ñâ³ òî âîþ åêî íî ì³÷ íîþ êðè çîþ.

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

äæåí íþ ïðî áëåì ³í âå ñòè ö³é íî¿ ïðè âà áëè âî ñò³ ïðèñ âÿ ÷å í³

ðî áî òè áà ãàòüîõ ðî ñ³éñü êèõ òà â³ò ÷èç íÿ íèõ â÷å íèõ–åêî íî ì³ -

ñò³â: Â.Ì. Àê³ íè í³ íà, ².À. Áëàí êà, Â.Â. Áî ÷à ðî âà, Â.Ì. Âëà ñî -

âî¿, Ë.Ò. Ã³ ëÿ ðîâ ñüêèé, Î.Â. Åô³ ìî âî¿, ².Â. Æó ðà âêî âà,

Â.Â. Êî âà ëüî âà, Ì.Í. Êðåé íè íà, Å.². Êðè ëî âà, Â.ª. Ëåîí òü ºâà,

².Â. Íà ïà äîâ ñüêî¿, À.À. Ïå ðå ñà äè, Ï.Ò. Ñà áëó êà, ª.². Øî õ³ íà òà

³í øèõ, à òà êîæ âå äóòü ñÿ àê òèâ í³ äîñ ë³ äæåí íÿ ç ³í âå ñòè ö³é íî¿

ïðî áëå ìà òè êè ³ çà êîð äî íîì (Äæ. Áåé ë³, Ã. Á³ð ìàí, Ë.Äæ. Ã³ò -

ìàí, Ð.Í. Õîëò, Ó. Øàðï òà ³í ø³).

Ïðî áëå ìè â ãà ëó ç³ óïðà âë³í íÿ ³í âå ñòè ö³ÿ ìè ðîç ãëÿ äà ëè ñÿ

øè ðî êèì êî ëîì â÷å íèõ ³ â³ äîá ðà æå í³ â ðî áî òàõ À.ª. Àá ðà -

ìî âà, Ñ.À. Àí äðº º âà, Õ. Áåðí ñà, Ë.Ñ. Âà ë³ íó ðî âîé,

Ì.Ä. Äæîí êà, Ä.À. Åí äî â³ö êî ãî, ².Â. Ñåð ãº º âà òà ³í.

Íåç âà æàþ ÷è íà âè êëþ÷ íó óâà ãó äîñ ë³ä íè ê³â äî äà íî¿ òå ìè,

ïè òàí íÿ ³í âå ñòè ö³é íî¿ ïðè âà áëè âî ñò³ ç ïî çè ö³¿ ð³ç íèõ ãîñ ïî -

äà ðþ þ ÷èõ ñóá'ºê ò³â äîñ ë³ äæå í³ íå äî ñòàò íüî ³ â åêî íî ì³÷ í³é

ë³ òå ðà òó ð³ äî òå ïå ð³ø íüî ãî ÷à ñó íå âè ðî áëå íèé ºäè íèé ï³ä -

õ³ä äî âèç íà ÷åí íÿ ñóò íî ñò³ ïî íÿò òÿ «³í âå ñòè ö³é íà ïðè âà áëè -

â³ñòü» òà ¿¿ âçàº ìîçâ'ÿç ê³â ç ³í øè ìè êà òå ãî ð³ÿ ìè ³í âå ñòè ö³é -

íî ãî àíà ë³ çó.

Ìå òîþ ñòàò ò³ º ñè ñòå ìà òè çà ö³ÿ ï³ä õî ä³â äî âèç íà ÷åí íÿ

³í âå ñòè ö³é íî¿ ïðè âà áëè âî ñò³ òà óòî÷ íåí íÿ ïî íÿò òÿ â îö³ íî÷ -

íî–çì³ ñòîâ íî ìó àñ ïåê ò³.

Âè êëàä îñ íîâ íî ãî ìà òå ð³ à ëó. Óê ðà ¿íñü êà åêî íî ì³÷ íà

äóì êà ïðî òÿ ãîì ïåð øèõ äå ñÿ òè ðî ê³â íå çàë åæ íî ñò³ ïðàê òè÷ -

íî íå ðîç ãëÿ äà ëà äî êëàä íî ïî íÿò òÿ ³í âå ñòè ö³é íî¿ ïðè âà áëè -

âî ñò³. Ñå ðåä ïðè ÷èí: íå ðîç âè íå íèé òà íå äî êà ï³ òà ë³ çî âà íèé

âëàñ íèé ôîí äî âèé ðè íîê, îá ìå æå í³ ìî æëè âî ñò³ ³í âå ñòó âàí -

íÿ çà êîð äîí. Íàó êî â³ ðî áî òè îñòàí íüî ãî ÷à ñó äà ëè ïî øòîâõ

äî äîñ ë³ äæåí íÿ ³í âå ñòè ö³é íî¿ ïðè âà áëè âî ñò³.

Âîä íî ÷àñ ï³ä õî äè äî âèç íà ÷åí íÿ ïî íÿò òÿ «³í âå ñòè ö³é íà ïðè -

âà áëè â³ñòü» ñóò òº âî â³ äð³ç íÿ þòü ñÿ çàë åæ íî â³ä ð³â íÿ, íà ÿêî ìó

ðîç ãëÿ äà þòü ñÿ ïè òàí íÿ ³í âå ñòó âàí íÿ (êðà ¿ íà, ðå ã³îí, ãà ëóçü ³

á³ç íåñ–ïðî åêò). Âè õî äÿ ÷è ç âè ùå íà âå äå íî ãî íåîáõ³ä íî ðîç ìå -

æó âà òè ïî íÿò òÿ ³í âå ñòè ö³é íî¿ ïðè âà áëè âî ñò³ ð³ç íèõ îá'ºê ò³â.

1) ³í âå ñòè ö³é íà ïðè âà áëè â³ñòü äåð æà âè – ùî ñêëà ëà ñÿ çà

òðè âà ëèé ïå ð³îä ñó êóï í³ñòü ïî ë³ òè÷ íèõ, åêî íî ì³÷ íèõ, ñî -

ö³àëü íèõ, ïðà âî âèõ òà åêî ëî ã³÷ íèõ óìîâ, ìàê ñè ìàëü íî

ñïðèÿò ëè âèõ äëÿ ³í âå ñòè ö³é íî ìó ïðî öå ñó â äåð æà â³;

2) ³í âå ñòè ö³é íà ïðè âà áëè â³ñòü ðå ã³î íó – ñó êóï í³ñòü ð³ç íèõ

îá'ºê òèâ íèõ ìî æëè âî ñòåé òà îá ìå æåíü, ÿê³ îá óìî âëþ þòü ³í -

òåí ñèâ í³ñòü çà ëó ÷åí íÿ ³í âå ñòè ö³é â ðå ã³îí ç ïî çè ö³¿ âçàº -

ìîçâ'ÿç êó ³í âå ñòè ö³é íî ãî ïî òåí ö³à ëó òà ³í âå ñòè ö³é íî ãî ðè çè êó;

3) ³í âå ñòè ö³é íà ïðè âà áëè â³ñòü ãà ëó ç³ – ñó êóï í³ñòü ð³ç íèõ

îá'ºê òèâ íèõ îç íàê, âëà ñòè âî ñòåé, çà ñî á³â, ìî æëè âî ñòåé ãà -

ëó ç³, çóìî âëþþ ÷èõ ïî òåí ö³é íèé ïëà òîñ ïðî ìîæ íèé ïî ïèò íà

³í âå ñòè ö³¿ â îñ íîâ íèé êà ï³ òàë ó êîí êðåò íó ãà ëóçü;

4) ³í âå ñòè ö³é íà ïðè âà áëè â³ñòü á³ç íåñ–ïðî åê òó – êîì ïëåêñ íà

õà ðàê òå ðè ñòè êà ïðî åê òó ç ïî ãëÿ äó î÷³ êó âà íî¿ ³í âå ñòî ðîì äî -

õîä íî ñò³, â îñ íî â³ ÿêî¿ ëå æèòü ïðèí öèï äè ñêîí òó âàí íÿ.

Ñë³ä òà êîæ ñêà çà òè, ùî ñòà âëåí íÿ äî ³í âå ñòè ö³é íî¿ ïðè âà -

áëè âî ñò³ êîì ïà í³¿ ìî æëè âî ðîç ãëÿ äà òè ç äâîõ ïî ãëÿ ä³â: ³í âå -

ñòî ðà òà ñóá'ºê òà ³í âå ñòó âàí íÿ (ðå öè ï³ ºí òà). ²í âå ñòîð, ðîç -

ãëÿ äàþ ÷è êîì ïà í³þ ÿê îá'ºêò ³í âå ñòè ö³é, íà ñàì ïå ðåä ïå ðå -

ñë³ äóº ñâî¿ ö³ ë³ ³ âðàõî âóº â îñ íîâ íî ìó ñâî¿ áà æàí íÿ. Êîì ïà -

í³ÿ ïðè ïî øó êó ³í âå ñòî ðà â îñ íî âó ³í âå ñòè ö³é íî¿ ïðè âà áëè -

âî ñò³ ïî êëà äàº ô³ íàí ñî âèé ñòàí òà ³í ø³ ïî êàç íè êè, ùî õà -

ðàê òå ðè çó þòü ï³ä ïðè ºì ñòâî çñå ðå äè íè.

Ó ñàì îìó çà ãàëü íî ìó ñåí ñ³ ï³ä ³í âå ñòè ö³é íîþ ïðè âà áëè â³ -

ñòþ ðî çó ì³ þòü ïåâ íèé íà á³ð êðè òå ð³ ¿â, ÿê³ º ï³ä ñòà âîþ äëÿ ³í -

âå ñòî ðà âêëà äà òè ñâ³é êà ï³ òàë â îá'ºêò ³í âå ñòó âàí íÿ (êðà ¿ íà,

ðå ã³îí, ãà ëóçü, ãîñ ïî äà ðþ þ ÷èé ñóá'ºêò, á³ç íåñ–ïðî åêò).

²í âå ñòè ö³é íà ïðè âà áëè â³ñòü – âëà ñòè â³ñòü, ùî ïðè ïè ñó -

ºòü ñÿ îá'ºê òàì ³í âå ñòè ö³é, êî ëè ¿õ íåîáõ³ä íî îá´ðóí òó âà òè.

Çðî çó ì³ ëî, ùî äà íà õà ðàê òå ðè ñòè êà º ÿê³ñ íîþ ³ â á³ëü ø³é ì³ -

ð³ ñóá'ºê òèâ íîþ (îä íî ìó ³í âå ñòî ðó ö³ êà âà îä íà êîì ïà í³ÿ, ³í -

øî ìó – ³í øà, íà â³òü ÿê ùî îáè äâ³ êîì ïà í³¿ ïðàö þþòü â îä í³é

ãà ëó ç³). Ñâîºþ ÷åð ãîþ, êðè òå ð³¿ îö³í êè ³í âå ñòè ö³é íî¿ ïðè âà -

áëè âî ñò³ ´ðóí òó þòü ñÿ â á³ëü ø³é ì³ ð³ íà ñòà òè ñòè÷ í³é ³í ôîð -

ìà ö³¿, ùî íà äàº øè ðî ê³ ìî æëè âî ñò³ äëÿ ìà í³ ïó ëÿ ö³¿ ãðî -

ìàäñü êîþ äóì êîþ.

Ñïå ö³à ë³ ñòà ìè Àãåíò ñòâà ç ïè òàíü çà ïî á³ ãàí íÿ áàí êðóò -

ñòâó ï³ä ïðè ºìñòâ ³í âå ñòè ö³é íà ïðè âà áëè â³ñòü ï³ä ïðè ºì ñòâà

ðîç ãëÿ äà ºòü ñÿ ÿê ð³ âåíü çà äî âî ëåí íÿ ô³ íàí ñî âèõ, âè ðîá íè -

÷èõ, îð ãà í³ çà ö³é íèõ òà ³í øèõ âè ìîã ÷è ³í òå ðå ñ³â ³í âå ñòî ðà

â³ä íî ñíî êîí êðåò íî ãî ï³ä ïðè ºì ñòâà [1]. Òà êî ìó ï³ä õî äó, âî -

÷å âèäü, áðà êóº êîí êðåò íî ñò³ òà ÷³ò êî ñò³, ùî ñóò òº âî ïî ã³ð øóº

øàí ñè éî ãî çà ñòîñ óâàí íÿ ïðàê òè êà ìè.

Äî îä íî ãî ç íàé á³ëüø ïî øè ðå íèõ ïî ãëÿ ä³â â³ä íî ñèòü ñÿ ç³ -

ñòà âëåí íÿ ³í âå ñòè ö³é íî¿ ïðè âà áëè âî ñò³ ç äî ö³ëü í³ ñòþ âêëà -

äåí íÿ êîø ò³â â ï³ä ïðè ºì ñòâî, ùî ö³ êà âèòü ³í âå ñòî ðà, ÿêà

çàë åæèòü â³ä ðÿ äó ôàê òî ð³â, ùî õà ðàê òå ðè çó þòü ä³ÿëü í³ñòü

ñóá'ºê òà. Âèç íà ÷åí íÿ õî ÷à ³ êî ðåêò íå, àëå äî ñèòü ðîç ìè òå ³

íå äàº ï³ä ñòàâ ì³ð êó âà òè ïðî îö³í êó.

Á³ëüø òî÷ íî åêî íî ì³÷ íà ñóò í³ñòü ³í âå ñòè ö³é íî¿ ïðè âà áëè -

âî ñò³ äà ºòü ñÿ ó âèç íà ÷åí í³ Î.Ñ. Áóð êî âåöü [2, ñ. 5], ùî âèç -
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íà ÷àº ¿¿ ÿê ñî ö³àëü íî–åêî íî ì³÷ íó äî ö³ëü í³ñòü ³í âå ñòó âàí íÿ

íà îñ íî â³ óç ãî äæåí íÿ ³í òå ðå ñ³â ³ ìî æëè âî ñòåé ³í âå ñòî ðà òà

ðå öè ï³ ºí òà ³í âå ñòè ö³é, ÿêà çà áåç ïå ÷óº äî ñÿ ãíåí íÿ ö³ ëåé

êîæ íî ãî ç íèõ ïðè ïðèé íÿò íî ìó ð³â í³ ïðè áóò êî âî ñò³ é ðè çè êó

³í âå ñòè ö³é. Òà êå âèç íà ÷åí íÿ øèð øå ³ äî çâî ëÿº âðàõ óâà òè ³í -

òå ðå ñè áóäü–ÿêî ãî ó÷à ñíè êà ³í âå ñòè ö³é íî ãî ïðî öå ñó.

Ó á³ëü øî ñò³ ïðî à íà ë³ çî âà íèõ äæå ðåë â³ä çíà ÷à ºòü ñÿ ò³ñ íèé

âçàº ìîçâ'ÿçîê ì³æ ô³ íàí ñî âèì ñòà íîì êîì ïà í³¿ ³ ð³â íåì ¿¿ ³í -

âå ñòè ö³é íî¿ ïðè âà áëè âî ñò³. Áå çó ìîâ íî, âàæ êî íå ïî ãî äè òè ñÿ

ç äà íèì ï³ä õî äîì, îñ ê³ëü êè ïî êàç íè ê³â, ùî õà ðàê òå ðè çó þòü

ô³ íàí ñî âèé ñòàí ï³ä ïðè ºì ñòâà, äó æå áà ãà òî. Àëå òóò ñë³ä

çàç íà ÷è òè, ùî ïðè ¿õ âè êî ðè ñòàí í³ ³í âå ñòî ðó íåîáõ³ä íî

âðàõî âó âà òè ñÿ ãà ëó çå âó íà ëåæ í³ñòü êîì ïà í³¿. Ó ï³ä ñóì êó ³í -

âå ñòîð ñòè êà ºòü ñÿ ç íåîáõ³ä í³ ñòþ äå òàëü íî ãî âèâ ÷åí íÿ

âåëü ìè øè ðî êî ãî êî ëà ïà ðà ìå òð³â, ïîâ'ÿçà íèõ ç ä³ÿëü í³ ñòþ

êîì ïà í³¿. Îä íàê òà êèé ï³ä õ³ä íå çàâ æäè âè ïðà âäà íèé íà åòà -

ï³ â³ä áî ðó îá'ºê ò³â äëÿ ³í âå ñòó âàí íÿ â ñè ëó âå ëè êèõ âè òðàò

÷à ñó ³ çó ñèëü. ßê ïðà âè ëî, òà êèé àíà ë³ç ïðî âî äèòü ñÿ íà çà -

êëþ÷ íî ìó åòà ï³ ïðèé íÿò òÿ ð³ øåí íÿ ïðî ³í âå ñòó âàí íÿ. Àëå

çàí àä òî çâó æó âà òè ÷è ñëî ïî êàç íè ê³â, ùî õà ðàê òå ðè çó þòü

êîì ïà í³þ ÿê îá'ºêò ³í âå ñòó âàí íÿ, íå ìîæ íà, îñ ê³ëü êè âñå á³÷ -

íó îá'ºê òèâ íó ³í ôîð ìà ö³þ ïðî ñòàí îá'ºê òà îò ðè ìà òè ò³ëü êè

çà äà íè ìè ô³ íàí ñî âî¿ çâ³ò íî ñò³ íå çàâ æäè ìî æëè âî.

Ì. Êðåé í³ íà [3] â³ä çíà ÷àº, ùî ³í âå ñòè ö³é íà ïðè âà áëè â³ñòü

çàë åæèòü â³ä óñ ³õ ïî êàç íè ê³â, ùî õà ðàê òå ðè çó þòü ô³ íàí ñî -

âèé ñòàí. Îä íàê, ÿê ùî çâó çè òè ïðî áëå ìó, ³í âå ñòî ð³â ö³ êàâ -

ëÿòü ïî êàç íè êè, ùî âïëè âà þòü íà ïðè áóò êî â³ñòü êà ï³ òà ëó

ï³ä ïðè ºì ñòâà, êóðñ àê ö³é ³ ð³ âåíü äè â³ äåí ä³â.

Å.². Êðè ëîâ, Â.Ì. Âëà ñî âà, Ì.Ã. ªãî ðî âà òà ².Â. Æó ðà âêî âà

[4] äà þòü á³ëüø øè ðî êå âèç íà ÷åí íÿ. Íà ¿õ íþ äóì êó, ³í âå ñòè -

ö³é íà ïðè âà áëè â³ñòü – öå ñà ìî ñò³é íà åêî íî ì³÷ íà êà òå ãî ð³ÿ,

ùî õà ðàê òå ðè çó ºòü ñÿ íå ò³ëü êè ñò³é ê³ ñòþ ô³ íàí ñî âî ãî ñòà íó

ï³ä ïðè ºì ñòâà, ïðè áóò êî â³ ñòþ êà ï³ òà ëó, êóð ñîì àê ö³é ³ ð³â íåì

âè ïëà ÷ó âà íèõ äè â³ äåí ä³â, ïî ðÿä ³ç öèì ³í âå ñòè ö³é íà ïðè âà -

áëè â³ñòü ôîð ìó ºòü ñÿ çàâ äÿ êè êîí êó ðåí òîñ ïðî ìîæ íî ñò³

ïðî äóê ö³¿, êë³ ºí òî îð³ ºí òî âà íî ñò³ ï³ä ïðè ºì ñòâà, ùî âè ðà æà -

ºòü ñÿ â íàé á³ëüø ïîâ íî ìó çà äî âî ëåí í³ çà ïè ò³â ñïî æè âà ÷³â.

Òà êîæ íà ãî ëî øó ºòü ñÿ, ùî ÷è ìà ëå çíà ÷åí íÿ äëÿ ïî ñè ëåí íÿ

³í âå ñòè ö³é íî¿ ïðè âà áëè âî ñò³ ìàº ð³ âåíü ³í íî âà ö³é íî¿ ä³ÿëü -

íî ñò³ â ðàì êàõ ñòðà òå ã³÷ íî ãî ðî çâèò êó, ùî, íà íà øó äóì êó, º

îá´ðóí òî âà íèì.

Â. Ìîñ êâ³í [5] òà êîæ â³ä çíà ÷àº, ùî îö³í êà ô³ íàí ñî âî ãî

ñòà íó – öå ëè øå ÷à ñòè íà îö³í êè ³í âå ñòè ö³é íî¿ ïðè âà áëè âî ñò³

ï³ä ïðè ºì ñòâà. Ôàê òî ðè, ùî âïëè âà þòü íà éî ãî ³í âå ñòè ö³é íó

ïðè âà áëè â³ñòü, ìîæ íà óìîâ íî ðîç ä³ ëè òè íà äâ³ ãðó ïè: çîâ -

í³ø í³ ôàê òî ðè ïî â³ä íî øåí íþ äî ï³ä ïðè ºì ñòâà, ÿê³ âïëè âà -

þòü íà ðî áî òó ï³ä ïðè ºì ñòâà ççîâ í³ (ì³ñ öå ðîç òà øó âàí íÿ, ãà -

ëóçü, âëàñ íè êè, â³ä íî øåí íÿ ç âëà äîþ òî ùî), ³ âíó òð³ø í³ – ³ñ -

íóþ ÷³ íà ï³ä ïðè ºì ñòâ³ (ô³ íàí ñî âèé ñòàí, âè ðîá íè ÷èé ïî òåí -

ö³àë, ÿê³ñòü óïðà âë³í íÿ, ³í âå ñòè ö³é íà ïðî ãðà ìà). Ö³ äâ³ ãðó ïè

÷èí íè ê³â ôîð ìó þòü â³ä ïî â³ä í³ ñè ñòå ìè çîâ í³ø í³õ ³ âíó òð³ø í³õ

ðè çè ê³â, ÿê³ ç'ÿâ ëÿ þòü ñÿ ïðè ³í âå ñòè ö³é íî ìó êðå äè òó âàí í³

ï³ä ïðè ºì ñòâà. Ïðè öüî ìó ìàº îáîâ'ÿç êî âî çà ñòî ñî âó âà òè ñÿ

êîì ïëåêñ íèé ï³ä õ³ä, ùî ïå ðåä áà ÷àº àíà ë³ç óñ ³õ ôàê òî ð³â ç

óðàõ óâàí íÿì ¿õ âçàº ìîçâ'ÿç ê³â ³ âïëè âó îäèí íà îä íî ãî.

Îö³ íþþ ÷è ³í âå ñòè ö³é íó ïðè âà áëè â³ñòü ç ïî ãëÿ äó äî õî äó òà

ðè çè êó, ìîæ íà ñòâåð äæó âà òè, ùî öå – íà ÿâ í³ñòü äî õî äó (åêî -

íî ì³÷ íî ãî åôåê òó) â³ä âêëà äåí íÿ êîø ò³â ïðè ì³ í³ ìàëü íî ìó

ð³â í³ ðè çè êó. Òàê, Ñ.². Áà ñà ëà åâ ³ Ë.². Õîðó æèé [6] â îñ íî âó ³í âå -

ñòè ö³é íî¿ ïðè âà áëè âî ñò³ âêëà äà þòü ñó êóï í³ñòü çíà ÷åíü ïåâ íèõ

ïî êàç íè ê³â ôîð ìàëü íî¿ ³ íå ôîð ìàëü íî¿ îö³í êè ð³ç íèõ àñ ïåê ò³â

ä³ÿëü íî ñò³ ïî çè ÷àëü íè êà. Ïðè ÷î ìó âî íè â³ä çíà ÷à þòü, ùî ìå -

òîþ îö³í êè ³í âå ñòè ö³é íî¿ ïðè âà áëè âî ñò³ º íå âèç íà ÷åí íÿ ñòà íó

ñïðàâ ó ïî çè ÷àëü íè êà, à îö³í êà ðè çè êó ìî æëè âî ãî âêëà äåí íÿ

êîø ò³â. Äëÿ âè ð³ øåí íÿ ö³ º¿ çà äà ÷³ â ïðàê òè ö³ êðå äè òî ðà çàâ -

æäè ³ñ íóº ñè ñòå ìà ïðèí öè ï³â, çà äî ïî ìî ãîþ ÿêèõ îö³ íþ ºòü ñÿ

³í âå ñòè ö³é íà ïðè âà áëè â³ñòü ïî çè ÷àëü íè êà.

Â.Ì. Ñº ðîâ [7] çàç íà ÷àº, ùî ìå òî äè÷ íó îñ íî âó îö³í êè ³í -

âå ñòè ö³é íî¿ ïðè âà áëè âî ñò³ îêðå ìèõ ï³ä ïðè ºìñòâ ñêëà äà þòü:

àíà ë³ç ¿õ æèò òº âî ãî öè êëó; äîñ ë³ äæåí íÿ æèò òº âî ãî öè êëó âè -

ðî áëå íî¿ ïðî äóê ö³¿; îö³í êà ¿õ ô³ íàí ñî âî ãî ñòà íó, ô³ íàí ñî âî¿

ñò³é êî ñò³ òà íà ä³é íî ñò³. Òà êèì ÷è íîì, àâ òîð ïðî ïî íóº âæå

á³ëüø ðîç øè ðå íèé ï³ä õ³ä äî äîñ ë³ äæó âà íî¿ ïðî áëå ìè.

Çà ñëó ãî âóº íà îñî áëè âó óâà ãó ïî ãëÿä Ê. Ù³ áîðù [8], ÿêèé

âêà çóº íà òå, ùî ³í âå ñòè ö³é íà ïðè âà áëè â³ñòü ï³ä ïðè ºì ñòâà

äëÿ ð³ç íèõ ñóá'ºê ò³â åêî íî ì³ êè ìàº ð³ç íèé çì³ñò. Òàê, äëÿ

áàí êó (êðå äèò íî ãî ³í âå ñòî ðà) îñ íîâ íèì êðè òå ð³ ºì º ïëà òîñ -

ïðî ìîæ í³ñòü, à äëÿ ³í ñòè òó ö³é íî ãî ³í âå ñòî ðà (àê ö³ î íåð, ïàðò -

íåð ó ñï³ëü íî ìó ï³ä ïðè ºì ñòâ³) òà êèì êðè òå ð³ ºì º îá ñÿã ïðè -

áóò êó íà ñó êóï í³ àê òè âè. Òà êîæ àâ òîð â³ð íî çàç íà ÷àº, ùî ìàº

çíà ÷åí íÿ î÷³ êó âà íà ñó ìà ³í âå ñòó âàí íÿ (NPV àáî IRR). Àëå â

ö³ ëî ìó â³í ïðî ïî íóº îö³ íþ âà òè ³í âå ñòè ö³é íó ïðè âà áëè â³ñòü

ï³ä ïðè ºì ñòâà çà äî ïî ìî ãîþ íàáî ðó ïî êàç íè ê³â, á³ëü ø³ ñòþ ç

ÿêèõ º ïî êàç íè êè ô³ íàí ñî âî ãî ñòà íó ï³ä ïðè ºì ñòâà.

Ó ïðî à íà ë³ çî âà íèõ íàó êî âèõ ïðàö ÿõ ç äîñ ë³ äæó âà íî¿ ïðî -

áëå ìà òè êè çó ñòð³ ÷à þòü ñÿ òà êîæ ï³ä õî äè, ÿê³ çà ñíî âà í³ íà

âðàõ óâàí í³ ïñèõî ëî ã³¿ ïî âå ä³í êè ³í âå ñòî ðà. ßê ùî óçà ãàëü íè òè

çà ïðî ïî íî âà í³ íè ìè âèç íà ÷åí íÿ, ìîæ íà ñêà çà òè, ùî ï³ä ³í âå -

ñòè ö³é íîþ ïðè âà áëè â³ ñòþ âî íè ðî çó ì³ þòü ñó êóï í³ñòü åêî íî ì³ -

êî–ïñèõî ëî ã³÷ íèõ ïî êàç íè ê³â ï³ä ïðè ºì ñòâà, ùî âèç íà ÷à þòü

äëÿ ñòðà òå ã³÷ íî ãî ³í âå ñòî ðà ìî æëè â³ñòü îò ðè ìàí íÿ ìàê ñè -

ìàëü íî ãî ïðè áóò êó â ðå çóëü òà ò³ äîâ ãîñ òðî êî âî ãî âêëà äåí íÿ

êà ï³ òà ëó, ïðè ì³ í³ ìàëü íî ìó ðè çè êó. Âàð òî ñêà çà òè, ùî ïå ðå -

âà ãîþ äà íî ãî ï³ä õî äó º ñïðî áà âðàõ óâà òè ÿê îá'ºê òèâ í³ (åêî íî -

ì³÷ í³) ÷èí íè êè, òàê ³ ñóá'ºê òèâ í³ (ïñèõî ëî ã³÷ í³) ÷èí íè êè.

².À. Áëàíê [9] ï³ä ³í âå ñòè ö³é íîþ ïðè âà áëè â³ ñòþ ï³ä ïðè ºì -

ñòâà ðî çó ì³º ³í òå ãðàëü íó õà ðàê òå ðè ñòè êó îêðå ìèõ ô³ðì

(îá'ºê ò³â) ìàé áóò íüî ãî ³í âå ñòó âàí íÿ ç ïî çè ö³é ïåðñ ïåê òèâ -

íî ñò³ ðî çâèò êó, îá ñÿ ã³â ³ ïåðñ ïåê òèâ çáó òó ïðî äóê ö³¿, åôåê -

òèâ íî ñò³ âè êî ðè ñòàí íÿ àê òè â³â ³ ¿õ ë³ê â³ä íî ñò³, ñòà íó ïëà òîñ -

ïðî ìîæ íî ñò³ ³ ô³ íàí ñî âî¿ ñò³é êî ñò³.

Ðÿä àâ òî ð³â îö³ íþ þòü ³í âå ñòè ö³é íó ïðè âà áëè â³ñòü ï³ä ïðè -

ºì ñòâà çà òàêè ìè ïî êàç íè êà ìè: âè ðó÷ ö³ â³ä ðå à ë³ çà ö³¿ ïðî -

äóê ö³¿ (çà â³ äðàõ óâàí íÿì ñïî æè òî¿ âàð òî ñò³); ñî ö³àëü íèì òà

åêî ëî ã³÷ íèì ðå çóëü òà òàì, ùî äî ñÿ ãà þòü ñÿ â ãà ëó ç³; íå ïðÿ -

ìèì ô³ íàí ñî âèì ðå çóëü òà òàì. ²í òå ãðàëü íèé ïî êàç íèê ³í âå -
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ñòè ö³é íî¿ ïðè âà áëè âî ñò³ âèç íà ÷à ºòü ñÿ çà äî ïî ìî ãîþ òà êèõ

êðè òå ð³ ¿â, ÿê ð³ âåíü ïðè áóò êî âî ñò³, ð³ âåíü ïåðñ ïåê òèâ íî ñò³

ðî çâèò êó ³ ð³ âåíü ðè çè êó.

Çã³ äíî ç ïîðò ôåëü íîþ òåî ð³ ºþ Ó. Øàð ïà ³ X. Ìàð êî âè ÷à

³í âå ñòè ö³é íà ïðè âà áëè â³ñòü ï³ä ïðè ºì ñòâà ÿê åì³ òåí òà àê ö³é

– öå îò ðè ìàí íÿ ìàê ñè ìàëü íî ãî ïðè áóò êó ïðè çà äà íî ìó ð³â -

í³ ðè çè êó [10]. Äà íó äóì êó ïî ä³ ëÿº Â.Â. Áî ÷à ðîâ, ÿêèé ï³ä ³í -

âå ñòè ö³é íîþ ïðè âà áëè â³ ñòþ âêëà äåí íÿ êîø ò³â ó ö³í í³ ïà ïå ðè

ï³ä ïðè ºìñòâ ðî çó ì³º «íà ÿâ í³ñòü åêî íî ì³÷ íî ãî åôåê òó (äî õî -

äó, ïðè áóò êó) â³ä âêëà äåí íÿ êîø ò³â ó åì³ ñ³é í³ ö³í í³ ïà ïå ðè

ï³ä ïðè ºì ñòâà ïðè ì³ í³ ìàëü íî ìó ð³â í³ ðè çè êó [11].

Â.Â. Êî âà ëüîâ ïðî ïî íóº ðîç ãëÿ äà òè äà íèé òåð ì³í ç ïî çè -

ö³é ñòðà òå ã³÷ íèõ ³í âå ñòî ð³â ÿê çà áåç ïå ÷åí íÿ ïðè áóò êî âî ñò³

íà âêëà äå íèé êà ï³ òàë íå íèæ ÷å ïðè áóò êî âî ñò³ îïå ðà ö³é íà

ô³ íàí ñî âî ìó ðèí êó ç óðàõ óâàí íÿì ïðèé íÿò íî ãî äëÿ äà íî ãî

³í âå ñòî ðà ð³â íÿ ðè çè êó ³ ë³ê â³ä íî ñò³ ïðèä áà íèõ àê òè â³â [12].

Ï³ä ³í âå ñòè ö³é íîþ ïðè âà áëè â³ ñòþ îð ãà í³ çà ö³¿ çàç âè ÷àé

ðî çó ì³ ºòü ñÿ óçà ãàëü íå íà õà ðàê òå ðè ñòè êà ¿¿ ïåðñ ïåê òèâ íî ñò³,

à òà êîæ âè ã³ äíî ñò³, åôåê òèâ íî ñò³ òà ì³ í³ ì³ çà ö³¿ ðè çè êó âêëà -

äåí íÿ êîø ò³â.

Â.Ì. Õîá òà, Î.Þ. Ïî ïî âà, À.Â. Ìºø êîâ [13, ñ. 46] â³ä çíà -

÷à þòü, ùî ³í âå ñòè ö³é íà ïðè âà áëè â³ñòü ï³ä ïðè ºì ñòâà öå ³í òå -

ãðàëü íà õà ðàê òå ðè ñòè êà, ÿê îá'ºê òà ïî òåí ö³é íî ãî ³í âå ñòó -

âàí íÿ ç òî÷ êè çî ðó íà ÿâ íî ãî ñòà íó, ìî æëè âî ñòåé ðî çâèò êó,

îá ñÿ ã³â ³ ïåðñ ïåê òèâ îò ðè ìàí íÿ ³ ðîç ïî ä³ ëó ïðè áóò êó, ë³ê â³ä -

íî ñò³, ïëà òîñ ïðî ìîæ íî ñò³, ô³ íàí ñî âî¿ ñò³é êî ñò³ ï³ä ïðè ºì -

ñòâà, éî ãî ä³ ëî âî¿ àê òèâ íî ñò³ òà ðåí òà áåëü íî ñò³. Âî íà ïî ºä -

íóº ó ñî á³ äà í³ ïðî ñòó ï³íü î÷³ êó âà íî¿ äî õ³ä íî ñò³, ðè çè êî âà íî -

ñò³ òà ë³ê â³ä íî ñò³ ïî òåí ö³é íî ãî êà ï³ òà ëîâ êëà äåí íÿ.

Áå çó ìîâ íî, íåì îæëè âî ãî âî ðè òè ïðî ñòó ï³íü âäà ëî ñò³

âêëà äåíü ³í âå ñòî ðà, ÿê ùî íå âðàõî âó âà òè ôàê òîð ÷à ñó. ²í âå -

ñòó âàí íÿ ÿâ ëÿº ñî áîþ, ÿê ïðà âè ëî, òðè âà ëèé ïðî öåñ, òî ìó

ïðè çä³é ñíåí í³ ³í âå ñòè ö³é íî¿ ä³ÿëü íî ñò³ äî âî äèòü ñÿ ïî ð³â íþ -

âà òè âàð ò³ñòü çà ñî á³â ó ïî ÷àò êó ¿õ ³í âå ñòó âàí íÿ (ñïðàâ æíþ

âàð ò³ñòü) ç ¿õ âàð ò³ ñòþ ïðè ïî âåð íåí í³ ó âè ãëÿ ä³ ìàé áóò íüî ãî

ïðè áóò êó òà ³í øèõ ãðî øî âèõ ïî òî ê³â (ìàé áóò íüî¿ âàð òî ñò³).

Ïðè öüî ìó ìà ºòü ñÿ íà óâà ç³ íå çíå ö³ íåí íÿ ãðî øî âèõ êîø ò³â

óíàñ ë³ äîê ³í ôëÿ ö³¿, à ³í øèé, á³ëüø ôóí äà ìåí òàëü íèé àñ ïåêò,

ïîâ'ÿçà íèé ç³ çì³ íîþ êà ï³ òà ëó (ãðî øî âèõ êîø ò³â). Ó ö³ ëî ìó,

ãî âî ðÿ ÷è ïðî ³í âå ñòè ö³é íó ïðè âà áëè â³ñòü ïðè öüî ìó ï³ä õî ä³,

ìîæ íà ñôîð ìó ëþ âà òè òà êå âèç íà ÷åí íÿ: ³í âå ñòè ö³é íà ïðè -

âà áëè â³ñòü – ïåâ íèé ñòàí ãîñ ïî äàð ñü êî–åêî íî ì³÷ íî ãî ðî -

çâèò êó, ïðè ÿêî ìó ç âè ñî êîþ ÷àñò êîþ éìî â³ð íî ñò³ â ïðèé -

íÿò í³ äëÿ ³í âå ñòî ðà òåð ì³ íè ³í âå ñòè ö³¿ ìî æóòü äà òè çà äî â³ëü -

íèé ð³ âåíü ïðè áóò êî âî ñò³ àáî ìî æå áó òè äî ñÿã íó òèé ³í øèé

ïî çè òèâ íèé åôåêò.

Íà îñ íî â³ ïðî âå äå íî ãî àíà ë³ çó ³ñ íóþ ÷èõ ï³ä õî ä³â äî ³í âå -

ñòè ö³é íî¿ ïðè âà áëè âî ñò³ ìîæ íà âè ä³ ëè òè òà ê³ íà ïðÿ ìè éî ãî

òðàê òó âàí íÿ, ùî çà ñíî âà í³ íà:

– âðàõ óâàí í³ ïî ïè òó íà ³í âå ñòè ö³¿;

– ô³ íàí ñî âî ìó àíà ë³ ç³;

– ïî ºä íàí í³ äî õî äó ³ ðè çè êó;

– âèç íà ÷åí í³ åôåê òèâ íî ñò³;

– ïåðñ ïåê òèâ íî ñò³ ðî çâèò êó;

– ðîç ðà õóí êó ³í âå ñòè ö³é íî ãî ïî òåí ö³à ëó ³ ³í âå ñòè ö³é íî ãî

ðè çè êó;

– îö³í ö³ âàð òî ñò³ á³ç íå ñó;

– êîì ïëåêñ íèé ï³ä õ³ä.

Ó ö³ ëî ìó ìîæ íà ñêà çà òè, ùî ïðî à íà ë³ çî âà í³ ï³ä õî äè âñå æ

òà êè íå äî ñòàò íüî ïîâ íî â³ äîá ðà æà þòü ð³ç íî ìà í³ò òÿ íàé -

á³ëüø çíà ÷ó ùèõ ÷èí íè ê³â, ùî õà ðàê òå ðè çó þòü ³í âå ñòè ö³é íó

ïðè âà áëè â³ñòü ï³ä ïðè ºì ñòâà, ³ ìà þòü âðàõî âó âà òè òà ê³ âà -

æëè â³ ñòî ðî íè ä³ÿëü íî ñò³ ï³ä ïðè ºì ñòâà, ÿê:

1) ïðè âà áëè â³ñòü ðå ã³î íó, â ÿêî ìó ôóíê ö³î íóº êîì ïà í³ÿ;

2) ãà ëó çå âó ïðè íà ëåæ í³ñòü êîì ïà í³¿;

3) åòàï æèò òº âî ãî öè êëó êîì ïà í³¿;

4) ô³ íàí ñî âèé ñòàí êîì ïà í³¿;

5) ñï³â â³ä íî øåí íÿ äî õîä íî ñò³ òà ðè çè êó âêëà äåíü;

6) ïåðñ ïåê òèâ í³ñòü ä³ÿëü íî ñò³ òî ùî.

Âîä íî ÷àñ ³í âå ñòîð ìî æå ñà ìî ñò³é íî âèç íà ÷à òè, ÿê³ êðè òå -

ð³¿ º íàé á³ëüø ö³ êà âè ìè ³ ïî êà çî âè ìè.

Âèñ íîâ êè

Ï³ä ñó ìî âóþ ÷è âè ùå íà âå äå íå, ïðî ïî íó ºòü ñÿ òà êå âèç -

íà ÷åí íÿ, ùî âñå á³÷ íî â³ äîá ðà æàº ³í òå ðå ñè ³í âå ñòî ðà òà

³í øèõ ó÷à ñíè ê³â ³í âå ñòè ö³é íî ãî ïðî öå ñó: ³í âå ñòè ö³é íà

ïðè âà áëè â³ñòü êîì ïà í³¿ – ³í äè êà òîð ¿¿ ñó êóï íî¿ ö³í íî ñò³, ùî

ïðåä ñòà âëÿº ñî áîþ íà á³ð îá'ºê òèâ íèõ ³ ñóá'ºê òèâ íèõ õà -

ðàê òå ðè ñòèê, íåîáõ³ä íèõ äëÿ çà äî âî ëåí íÿ ³í òå ðå ñ³â óñ ³õ

ó÷à ñíè ê³â ³í âå ñòè ö³é íî ãî ïðî öå ñó òà äî çâî ëÿº îö³ íè òè äî -

ö³ëü í³ñòü òà ïåðñ ïåê òèâ í³ñòü âêëà äåíü ³ âðàõî âóº ñó êóï íèé

âïëèâ ôàê òî ð³â ìàê ðî– òà ìå çî ñå ðå äî âè ùà. Òîá òî ï³ä

îá'ºê òèâ íè ìè õà ðàê òå ðè ñòè êà ìè êîì ïà í³¿ ìà ºòü ñÿ íà óâà -

ç³ ô³ íàí ñî âèé ñòàí êîì ïà í³¿, ð³ âåíü ¿¿ ðî çâèò êó, ÿê³ñòü ìå -

íåä æìåí òó, îá òÿ æå í³ñòü áîð ãà ìè òî ùî. Ùî ñòîñ óºòü ñÿ

ñóá'ºê òèâ íèõ õà ðàê òå ðè ñòèê, òî òóò âè íè êàº ïî òðå áà âðàõ -

óâàí íÿ ñï³â â³ä íî øåí íÿ ðè çè êó òà ïðè áóò êî âî ñò³ âêëà äåíü

ó ï³ä ïðè ºì ñòâî. Êð³ì òî ãî, ó çà ïðî ïî íî âà íî ìó âèç íà ÷åí í³

âðàõî âó ºòü ñÿ ìî æëè â³ñòü ïðîã íî çó âàí íÿ ð³â íÿ ïðè áóò êî -

âî ñò³ âêëà äåíü.

Îá´ðóí òó âàí íÿ òåî ðå òè÷ íèõ îñ íîâ ³í âå ñòè ö³é íî¿ ïðè âà -

áëè âî ñò³ áó äå íà äà ë³ ïî êëà äå íå â îñ íî âó ïðàê òè÷ íî ãî âèç -

íà ÷åí íÿ ð³â íÿ ïðè âà áëè âî ñò³ äëÿ ïî òåí ö³é íî ãî ³í âå ñòî ðà.

Òà êîæ íà îñ íî â³ ðå çóëü òà ò³â äîñ ë³ äæåí íÿ â ïåðñ ïåê òè â³ ìî -

æëè âå ðîç ðî áëåí íÿ ³í âå ñòè ö³é íî¿ ñòðà òå ã³¿ ç óðàõ óâàí íÿì

ïðî áëåì òà ìî æëè âî ñòåé ô³ íàí ñî âèõ ðèí ê³â.
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