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2) ïðå ì³ àëü í³ êîø òè ïå ðå âî äÿòü ñÿ íà áàí ê³â ñüêèé ðà õó íîê

ïðà ö³â íè ê³â, ïðî òå íå ðà í³ øå í³æ ÷å ðåç ï'ÿòü ðî ê³â ³ç ìî ìåí -

òó ¿õ íà ðàõ óâàí íÿ [5].

Á³ëü ø³ñòü øâåäñü êèõ êîì ïà í³é â³ä äà þòü ïå ðå âà ãó ñè ñòå ì³

â³ä ñòðî ÷å íèõ âè íà ãî ðîä, ÷å ðåç òå, ùî â äà íî ìó âè ïàä êó â³ä -

áó âàºòü ñÿ çíè æåí íÿ ïî äàò êó íà 10%. Äà íà ñè ñòå ìà ñòè ìó -

ëþ âàí íÿ çà áåç ïå ÷óº çà ö³ êàâ ëå í³ñòü ñï³ âðî á³ò íè ê³â â óñ ï³ø -

í³é ä³ÿëü íî ñò³ ï³ä ïðè ºì ñòâà ³ äàº ìî æëè â³ñòü ðîç øè ðè òè âè -

ðîá íèö òâî çà ðà õó íîê êîø ò³â êðå äèò íî ãî ôîí äó, ùî ñòâî ðþ -

ºòü ñÿ ï³ä ïðè ºì ñòâîì çà ðà õó íîê â³ä ñòðî ÷å íèõ ïðå ì³é.

Îä íàê âàð òî â³ä ì³ òè òè, ùî ñè ñòå ìè ó÷à ñò³ ó ïðè áóò êàõ ìà -

þòü ñóò òº âèé íå äî ë³ê, àäæå ï³ä ïðè ºìåöü ìî æå çá³ëü øó âà òè

ïðè áóò êè çà ðà õó íîê çìåí øåí íÿ çà ðî á³ò íî¿ ïëà òè ³ ïðè öüî -

ìó âè ãëÿ äà òè ìå äî ñèòü «áëà ãî ðîä íî», äî çâî ëÿþ ÷è ïðà ö³â -

íè êàì ïðå òåí äó âà òè íà ÷àñò êó ïðè áóò êó, ÿêà â ä³é ñíî ñò³ ìî -

æå áó òè çíà÷ íî ìåí øîþ çà «óð³ çà íó» çà ðî á³ò íó ïëà òó. Òîá òî

ñè ñòå ìè ó÷à ñò³ ó ïðè áóò êàõ õî ÷à ³ â³ ä³ ãðà þòü çíà÷ íó ñòè ìó -

ëþþ ÷ó ðîëü ³ â³ä ïî â³ä íî ñïðèÿ þòü çðî ñòàí íþ ïðî äóê òèâ íî -

ñò³ ïðà ö³, àëå íå âè ð³ øó þòü ïðî áëå ìó åôåê òèâ íî ãî òà ñïðà -

âåä ëè âî ãî ðîç ïî ä³ ëó íî âî ñòâî ðå íî ãî ïðî äóê òó.

Äî òî ãî æ ñè ñòå ìè ó÷à ñò³ â ïðè áóò êàõ ìà þòü ñâîþ ñïå öè -

ô³ êó âè êî ðè ñòàí íÿ. Çî êðå ìà, âî íè çà áåç ïå ÷ó þòü âè ñî êèé

åêî íî ì³÷ íèé ³ ñî ö³àëü íèé åôåêò ëè øå â òèõ âè ïàä êàõ, êî ëè

ïðà ö³â íè êè ìà þòü â ñâîº ìó ðîç ïî ðÿ äæåí í³ ñâîº ÷à ñíó ³ òî÷ -

íó ³í ôîð ìà ö³þ ïðî ä³ÿëü í³ñòü ï³ä ïðè ºì ñòâà ³ ðî çó ì³ þòü, ùî

ñè ñòå ìè ó÷à ñò³ â ïðè áóò êàõ ä³ þòü ò³ëü êè ïðè ðå àëü íî îäåð -

æó âà íî ìó ïðè áóò êó.

Â Óê ðà ¿ í³ ïðî ãðà ìè ó÷à ñò³ â ïðè áóò êàõ ùå íå îò ðè ìà ëè äî -

ñòàò íüî øè ðî êî ãî ïî øè ðåí íÿ, ùî â çíà÷ í³é ì³ ð³ ïî ÿñíþ ºòü ñÿ

òèì, ùî äëÿ óê ðà ¿íñü êî ãî ï³ä ïðè ºì öÿ îï òè ìàëü íèì º ïðè áó òîê,

ÿêèé â³ä ïî â³ äàº íó ëüî âî ìó ïî êàç íè êó, îñ ê³ëü êè óñó âàº íåîáõ³ä -

í³ñòü ñïëà ÷ó âà òè ïî äà òîê íà ïðè áó òîê, à îñî áè ñòèé äî õ³ä ï³ä -

ïðè ºì öÿ ïðè êðè âàºòü ñÿ âè òðàò íè ìè ñòàò òÿ ìè áà ëàí ñó ï³ä ïðè -

ºì ñòâà. Â Óê ðà ¿ í³ ôîð ìà ïî äàò êî âèõ ï³ëüã ïðè âè êî ðè ñòàí í³

ñè ñòå ìè ó÷à ñò³ ïðà ö³â íè ê³â ó ïðè áóò êàõ íà ðà ç³ º â³ä ñóò íüîþ.

Âèñ íîâ êè

Òà êèì ÷è íîì, ó ðå çóëü òà ò³ ïðî âå äå íèõ äîñ ë³ äæåíü íà ìè

âèç íà ÷å íî, ùî íà íè í³ø íüî ìó åòà ï³ íàé á³ëüø ïðèé íÿò íèì

äëÿ Óê ðà ¿ íè º ïî ºä íàí íÿ ³ äî ïîâ íåí íÿ â³ò ÷èç íÿ íî ãî ³ çà ðó -

á³æ íî ãî äîñ â³ äó â ñôå ð³ ðîç ïî ä³ ëó ÷à ñòè íè ÷è ñòî ãî ïðè áóò êó

ï³ä ïðè ºìñòâ ³ç ìå òîþ óäîñ êî íà ëåí íÿ ñè ñòå ìè ó÷à ñò³ ïðà ö³â -

íè ê³â ó ïðè áóò êàõ ÿê ôîð ìè ìà òå ð³àëü íî ãî ñòè ìó ëþ âàí íÿ.

Íà íà øó äóì êó, â íà ø³é äåð æà â³ ñë³ä ïðèé íÿ òè äî óâà ãè ñâ³ -

òî âèé äîñ â³ä ÑØÀ, äå â³ä ïî â³ä íî äî çà êî íî äàâ ñòâà ï³ä ïðè -

ºì ñòâà, ùî çà ñòî ñî âó þòü ó ñå áå ïðî ãðà ìè ó÷à ñò³ â ïðè áóò -

êàõ, ìà þòü çíà÷ í³ ïî äàò êî â³ ï³ëü ãè. Äëÿ Óê ðà ¿ íè âïðî âà -

äæåí íÿ òà êî ãî äîñ â³ äó çà ðó á³æ íèõ êðà ¿í ó ñè ñòå ì³ ó÷à ñò³

ïðà ö³â íè ê³â ó ïðè áóò êàõ ï³ä ïðè ºì ñòâà ìà ëî á ïî äâ³é íå çíà -

÷åí íÿ: ìà òå ð³àëü íå ñòè ìó ëþ âàí íÿ ïðà ö³â íè ê³â äî ïîâ íþ âà -

ëî ñÿ á âïåâ íå í³ ñòþ ¿õ ó ìàé áóò íüî ìó, çî êðå ìà ó ñòà á³ëü íî ñò³

äî õî ä³â ó ïåí ñ³é íî ìó â³ ö³ òà ï³ äâè ùåí í³ æèò òº âî ãî ð³â íÿ ëþ -

äåé ïåí ñ³é íî ãî â³ êó.

Âè êî ðè ñòàí íÿ òà êî¿ ñè ñòå ìè ó÷à ñò³ ïðà ö³â íè ê³â ó ïðè áóò -

êàõ äàñòü çìî ãó çíà÷ íî ï³ äâè ùè òè ìî òè âà ö³é íèé åëå ìåíò

äëÿ óñ ³õ ïðà ö³â íè ê³â. Öå çà áåç ïå ÷èòü ï³ äâè ùåí íÿ ðå çóëü òà -

ò³â ä³ÿëü íî ñò³ ï³ä ïðè ºì ñòâà, à îò æå, çá³ëü øåí íÿ ïðè áóò êó,

ÿêèé, ñâîºþ ÷åð ãîþ, ñòâî ðþº áà çó åêî íî ì³÷ íî ãî ðî çâèò êó

äåð æà âè â ö³ ëî ìó.
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Êëþ ÷î â³ ñëî âà: ô³ íàí ñî âà áåç ïå êà ï³ä ïðè ºìñòâ, êà -
ï³ òà ë³ çà ö³ÿ ï³ä ïðè ºìñòâ, âàð ò³ñòü êà ï³ òà ëó, ðîç ïî ä³ë ô³ -
íàí ñî âèõ ðå ñóð ñ³â, ë³ê â³ä í³ñòü, ïëà òîñ ïðî ìîæ í³ñòü, êðå -
äè òîñ ïðî ìîæ í³ñòü.

Â ñòàòüå âû äå ëå íû áà çî âûå õà ðàê òå ðè ñòè êè ôè íàí -
ñî âîé áå çî ïàñ íî ñòè ïðåä ïðèÿ òèé; ïðî à íà ëè çè ðî âà íû
òåî ðèè îïðå äå ëå íèÿ ôè íàí ñî âûõ èí òå ðå ñîâ è îñ íîâ íîé
öå ëè äåÿ òåëü íî ñòè ïðåä ïðèÿ òèé, íà îñ íî âå ÷å ãî ðà -
ñêðû òû âî ïðî ñû âçà èìî ñâÿ çè êà ïè òà ëè çà öèè ïðåä -
ïðèÿ òèé è èõ ôè íàí ñî âîé áå çî ïàñ íî ñòè.

Êëþ ÷å âûå ñëî âà: ôè íàí ñî âàÿ áå çî ïàñ íîñòü ïðåä -
ïðèÿ òèé, êà ïè òà ëè çà öèÿ ïðåä ïðèÿ òèé, ñòî è ìîñòü êà ïè -
òà ëà, ðà ñïðå äå ëå íèå ôè íàí ñî âûõ ðå ñóð ñîâ, ëèê âèä -
íîñòü, ïëà òå æå ñïî ñîá íîñòü, êðå äè òîñ ïî ñîá íîñòü.

The ar tic le de als with the ba sic fe a tu res of the fi nan cial se -
cu ri ty of en ter pris es; ana lyz ed the the o ry of de fi nit ion of fi -
nan cial in te rests and the ba sic pur po se of ac ti vi ty of the en -
ter pris es on the ba sis of which co vers is su es of in ter re la tion
of ca pi ta li za tion of en ter pris es and their fi nan cial se cu ri ty.

Ke ywords: fi nan cial se cu ri ty of en ter pris es, the ca pi ta -
li za tion of the en ter pris es, the cost of ca pi tal, di stri bu tion of
fi nan cial res our ces, the liqui di ty, sol ven cy and cre -
ditworthi ness.

Ïî ñòà íîâ êà ïðî áëå ìè. Íà ñüî ãîä í³ ïðî áëå ìàì ô³ íàí -

ñî âî¿ áåç ïå êè ÿê äåð æà âè â ö³ ëî ìó, òàê ³ ï³ä ïðè ºìñòâ îêðå -

ìèõ ãà ëó çåé ïðè ä³ ëå íî ñóò òº âó óâà ãó â áà ãàòüîõ íàó êî âèõ

ïðàö ÿõ. Ìè ñïðîáóºìî ðîç êðè òè ïè òàí íÿ âçàº ìîçâ'ÿç êó êà -

ï³ òà ë³ çà ö³¿ ï³ä ïðè ºìñòâ òà ô³ íàí ñî âî¿ áåç ïå êè ï³ä ïðè ºìñòâ,

íà ÿêî ìó íà ãî ëî øó þòü îêðå ì³ â÷å í³–åêî íî ì³ ñòè [1–7], îä -

íàê ñè ñòåì í³ äîñ ë³ äæåí íÿ, ùî ðîç êðè âà þòü ëî ã³ êó öüî ãî

âçàº ìîçâ'ÿç êó, â³ä ñóò í³, òî ìó, íà íàø ïî ãëÿä, ðî çâè òîê ö³ º¿

íàó êî âî¿ ïðî áëå ìè ïî òðå áóº çì³ ñòîâ íî ãî óòî÷ íåí íÿ â êîí -

òåê ñò³ ðî çâèò êó òåî ð³¿ ô³ íàí ñî âî¿ áåç ïå êè ï³ä ïðè ºì ñòâà.

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

òÿ ãîì îñòàí íüî ãî äå ñÿ òè ð³÷ ÷ÿ â ñó ÷à ñí³é åêî íî ì³÷ í³é ë³ òå -

ðà òó ð³ àê òó à ë³ çó âà ëè ñÿ ïðî áëå ìè âèç íà ÷åí íÿ ïî íÿò òÿ «ô³ -

íàí ñî âà áåç ïå êà». Øè ðî êå êî ëî ïè òàíü ùî äî ô³ íàí ñî âî¿

áåç ïå êè (ÿê ñêëà äî âî¿ åêî íî ì³÷ íî¿ áåç ïå êè) âèñ â³ò ëþ ºòü ñÿ

ó ïðàö ÿõ â³ò ÷èç íÿ íèõ ³ çà ðó á³æ íèõ â÷å íèõ–åêî íî ì³ ñò³â

Ï. Àáàë ê³ íà, Äæ. Àð ãåí ò³, Î. Àðåô'ºâî¿, Â. Áàó åðà, Â. Ãåé öÿ,

Ð. Äàö ê³ âà, Ò. Êëå áà íî âî¿, Ã. Êî çà ÷åí êî, Â. Ìóí ò³ ÿ íà,

À. Ïàñ òåð íàê–Òà ðà íó øåí êà, Â. Ñåí ÷à ãî âà, À. Òàì áîâ öå âà

òà ³í. Âèâ ÷åí íþ ô³ íàí ñî âî¿ áåç ïå êè ÿê ñà ìî ñò³é íî¿ ñè ñòå -

ìè ïðè ä³ ëÿ þòü óâà ãó òà ê³ â÷å í³, ÿê Î. Áà ðà íîâ ñüêèé,

². Áëàíê, Ê. Ãî ðÿ ÷å âà, Ô. ªâ äî ê³ ìîâ, Ì. ªð ìî øåí êî, Ì. Ìº -

äâ³äü, Ì. Ì³ êó ë³ íà, Î. Ìàð ÷åí êî, À. Ñó õî ðó êîâ, Ì. Ïî ãî ñò³ -

íà, Ð. Ïà ïº õ³í, Î. Ïëà ñòóí òà ³í.

Ìå òà ñòàò ò³ – âèî êðå ìè òè áà çî â³ õà ðàê òå ðè ñòè êè ô³ íàí -

ñî âî¿ áåç ïå êè ï³ä ïðè ºìñòâ ³ ïðî à íà ë³ çó âà òè òåî ð³¿ âèç íà -

÷åí íÿ ô³ íàí ñî âèõ ³í òå ðå ñ³â òà îñ íîâ íî¿ ìå òè ä³ÿëü íî ñò³ ï³ä -

ïðè ºìñòâ, íà îñ íî â³ ÷î ãî ðîç êðè òè ïè òàí íÿ âçàº ìîçâ'ÿç êó

êà ï³ òà ë³ çà ö³¿ ï³ä ïðè ºìñòâ òà ¿õ ô³ íàí ñî âî¿ áåç ïå êè.

Âè êëàä îñ íîâ íî ãî ìà òå ð³ à ëó. Óçà ãàëü íåí íÿ òðàê òó -

âàíü, ÿêè ìè îïå ðóº ñó ÷à ñíà åêî íî ì³÷ íà íàó êà ùî äî âèç íà -

÷åí íÿ ô³ íàí ñî âî¿ áåç ïå êè ï³ä ïðè ºì ñòâà, äî çâî ëÿº âèç íà ÷è -

òè òà ê³ çì³ ñòîâ í³ õà ðàê òå ðè ñòè êè öüî ãî ÿâè ùà:

– çáà ëàí ñî âà í³ñòü ô³ íàí ñî âî ãî ñòà íó ï³ä ïðè ºì ñòâà;

– ÿê³ñòü ô³ íàí ñî âèõ ³í ñòðó ìåí ò³â, òåõ íî ëî ã³é, ïî ñëóã;

– ñò³é ê³ñòü ï³ä ïðè ºì ñòâà äî áóäü–ÿêèõ çà ãðîç;

– ô³ íàí ñî âà ñò³é ê³ñòü ï³ä ïðè ºì ñòâà;

– ïëà òîñ ïðî ìîæ í³ñòü ï³ä ïðè ºì ñòâà;

– ë³ê â³ä í³ñòü ï³ä ïðè ºì ñòâà;

– ô³ íàí ñî âà íå çàë åæ í³ñòü ï³ä ïðè ºì ñòâà â³ä çîâ í³ø í³õ

êðå äè òî ð³â òà ³í âå ñòî ð³â;

– åôåê òèâ í³ñòü âè êî ðè ñòàí íÿ ô³ íàí ñî âèõ ðå ñóð ñ³â ï³ä -

ïðè ºì ñòâà;

– çäàò í³ñòü ³äåí òè ô³ êó âà òè ô³ íàí ñî âó íå áåç ïå êó òà çà ãðî -

çè ï³ä ïðè ºì ñòâó;

– çà õè ùå í³ñòü ô³ íàí ñî âèõ ³í òå ðå ñ³â íà âñ³õ ð³â íÿõ ô³ íàí -

ñî âèõ â³ä íî ñèí;

– íà ÿâ í³ñòü äî ñòàò íüî ãî îá ñÿ ãó âëàñ íèõ ô³ íàí ñî âèõ ðå -

ñóð ñ³â ï³ä ïðè ºì ñòâà.

Ñïðî áó ñè ñòå ìà òè çó âà òè îç íà êè ô³ íàí ñî âî¿ áåç ïå êè áó ëî

çðî áëå íî Ê. Îðº õî âîþ [8], ÿêà â ê³í öå âî ìó ï³ä ñóì êó âèç íà -

÷àº ô³ íàí ñî âó áåç ïå êó ï³ä ïðè ºì ñòâà «…ÿê ñêëà äî âó åêî íî -

ì³÷ íî¿ áåç ïå êè ï³ä ïðè ºì ñòâà, ÿêà äî çâî ëÿº çà áåç ïå ÷è òè éî -

ãî ô³ íàí ñî âó ñò³é ê³ñòü, ïëà òîñ ïðî ìîæ í³ñòü, ë³ê â³ä í³ñòü ³ ô³ -

íàí ñî âó íå çàë åæ í³ñòü â³ä çîâ í³ø í³õ êðå äè òî ð³â òà ³í âå ñòî ð³â

ó êî ðîò êî– òà äîâ ãîñ òðî êî âî ìó ïå ð³î äàõ», òîá òî àâ òîð ò³ëü -

êè êîí ñòà òóº íà ÿâ í³ñòü ïåâ íèõ îç íàê ô³ íàí ñî âî¿ áåç ïå êè

ï³ä ïðè ºì ñòâà, àëå íå ñòà âèòü çà ìå òó çðî áè òè êðè òè÷ íèé

àíà ë³ç ¿õ âçàº ìîçâ'ÿç êó, âçàº ìî çàë åæ íî ñò³, âçàº ìî çà ì³ íþ -

âà íî ñò³ òà ¿õ íüî ãî óçà ãàëü íåí íÿ.

Àíà ë³ç âèç íà ÷åíü ïî íÿò òÿ «ô³ íàí ñî âà áåç ïå êà ï³ä ïðè ºì -

ñòâà» äî çâî ëÿº ãî âî ðè òè ïðî â³ä ñóò í³ñòü ÷³ò êî âèç íà ÷å íèõ

õà ðàê òå ðè ñòèê äîñ ë³ äæó âà íî ãî ÿâè ùà. Îêðå ì³ îç íà êè ô³ -

íàí ñî âî¿ áåç ïå êè, ÿê âè ä³ ëÿ þòü íàó êîâ ö³, ìîæ íà çãðó ïó âà òè

òà âè ä³ ëè òè áà çî â³ õà ðàê òå ðè ñòè êè ô³ íàí ñî âî¿ áåç ïå êè ï³ä -

ïðè ºì ñòâà, ÿê³ ïî ëÿ ãà þòü ó çà áåç ïå ÷åí í³:

– ô³ íàí ñî âî¿ ñò³é êî ñò³ ï³ä ïðè ºì ñòâà;

– äî ñòàò íüî ãî îá ñÿ ãó ô³ íàí ñî âèõ ðå ñóð ñ³â äëÿ ðå à ë³ çà ö³¿

ì³ ñ³¿ òà ñòðà òå ã³÷ íèõ ö³ ëåé ï³ä ïðè ºì ñòâà;

– ô³ íàí ñî âèõ ³í òå ðå ñ³â ñòåé êõîë äå ð³â ï³ä ïðè ºì ñòâà.

Äëÿ àð ãó ìåí òà ö³¿ ðå çóëü òà ò³â ñè ñòå ìà òè çà ö³¿ äî ö³ëü íî

óòî÷ íè òè çì³ ñòîâ íå íà ïîâ íåí íÿ âèç íà ÷å íèõ îç íàê, ÷³ò êå ðî -

çó ì³í íÿ ÿêèõ º êîí öåï òó àëü íè ìè äëÿ ³äåí òè ô³ êà ö³¿ ñòà íó ô³ -

íàí ñî âî¿ áåç ïå êè ï³ä ïðè ºì ñòâà.

Îáîâ'ÿç êî âîþ, àëå íå äî ñòàò íüîþ óìî âîþ çà áåç ïå ÷åí íÿ

ô³ íàí ñî âî¿ áåç ïå êè ï³ä ïðè ºì ñòâà º éî ãî ô³ íàí ñî âà ñò³é -

ê³ñòü. Ïî íÿò òÿ «ô³ íàí ñî âà ñò³é ê³ñòü» ï³ä ïðè ºì ñòâà áà ãà òî -

àñ ïåêò íå, âî íî çíà÷ íî øèð øå, í³æ ïî íÿò òÿ «ïëà òîñ ïðî ìîæ -

í³ñòü» ³ «êðå äè òîñ ïðî ìîæ í³ñòü», òî ìó ùî ì³ ñòèòü ó ñî á³ îö³í -

êó ð³ç íèõ àñ ïåê ò³â ä³ÿëü íî ñò³ ï³ä ïðè ºì ñòâà.

Ô³ íàí ñî âà ñò³é ê³ñòü º ö³ ëå ïî ëÿ ãàþ ÷îþ âëà ñòè â³ ñòþ â ïðî -

öå ñ³ îö³ íþ âàí íÿ ðå àëü íî ãî ô³ íàí ñî âî ãî ñòà íó ï³ä ïðè ºì ñòâà
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òà âèç íà ÷àº ïëà òîñ ïðî ìîæ í³ñòü ³ êðå äè òîñ ïðî ìîæ í³ñòü ï³ä -

ïðè ºì ñòâà ó ðå çóëü òà ò³ éî ãî ä³ÿëü íî ñò³ íà îñ íî â³ åôåê òèâ -

íî ãî ôîð ìó âàí íÿ, ðîç ïî ä³ ëó ³ âè êî ðè ñòàí íÿ ô³ íàí ñî âèõ ðå -

ñóð ñ³â. Ó òîé æå ÷àñ öå çà áåç ïå ÷å í³ñòü çà ïà ñ³â âëàñ íè ìè

äæå ðå ëà ìè ôîð ìó âàí íÿ, à òà êîæ ñï³â â³ä íî øåí íÿ âëàñ íèõ ³

ïî çè êî âèõ êîø ò³â – äæå ðåë ïî êðèò òÿ àê òè â³â ï³ä ïðè ºì ñòâà.

Òåð ì³í «ïëà òîñ ïðî ìîæ í³ñòü», ùî º âà æëè âèì êîì ïî íåí òîì

ô³ íàí ñî âî¿ ñò³é êî ñò³, òåæ íà ñüî ãîä í³ íå ìàº îä íîç íà÷ íî ãî

âèç íà ÷åí íÿ. Â åêî íî ì³÷ í³é ë³ òå ðà òó ð³ çà ðó á³æ íèõ êðà ¿í, ó ðî áî -

òàõ àâ òî ð³â, ÿê³ çàé ìà þòü ñÿ òðà äè ö³é íèì àíà ë³ çîì ë³ê â³ä íî ñò³

áà ëàí ñó, âñòà íî âëå íî, ùî ãî ëîâ íà ìå òà àíà ë³ çó ë³ê â³ä íî ñò³ –

çðî áè òè âèñ íî âîê ïðî ïëà òîñ ïðî ìîæ í³ñòü ï³ä ïðè ºì ñòâà.

Ïðè öüî ìó ïëà òîñ ïðî ìîæ íèì ââà æà ºòü ñÿ òà êå ï³ä ïðè ºì -

ñòâî, ÿêå çäàò íå ñâîº ÷à ñíî âè êî íà òè ñâî¿ ô³ íàí ñî â³ çî -

áîâ'ÿçàí íÿ. Òóò ïî íÿò òÿ ïëà òîñ ïðî ìîæ íî ñò³ îõî ïëþº íå ò³ëü êè

àá ñî ëþò íó êî ðîò êî ñòðî êî âó, à é äîâ ãîñ òðî êî âó ïëà òîñ ïðî -

ìîæ í³ñòü. Íà äóì êó çà ðó á³æ íèõ àâ òî ð³â, â³ä ïî â³äü íà ïè òàí íÿ

ïðî ïëà òîñ ïðî ìîæ í³ñòü äà ºòü ñÿ ç ïî ãëÿ äó «ïðà âè ëà ì³ í³ ìàëü -

íî¿ ô³ íàí ñî âî¿ ð³â íî âà ãè», òîá òî ïëà òîñ ïðî ìîæ íèì ââà æà -

ºòü ñÿ òå ï³ä ïðè ºì ñòâî, ó ÿêî ãî äî ñòàò íüî âëàñ íèõ äæå ðåë

ôîð ìó âàí íÿ îáî ðîò íèõ êîø ò³â. Â åêî íî ì³÷ í³é â³ò ÷èç íÿ í³é ë³ -

òå ðà òó ð³ òà êîæ ³ñ íó þòü ð³ç í³ ïî ãëÿ äè ùî äî ñóò íî ñò³ ïî íÿò òÿ

«ïëà òîñ ïðî ìîæ í³ñòü». ßê ùî çâåð íó òè ñÿ äî ñó ÷à ñíî¿ åí öè êëî -

ïå ä³¿, òî â í³é âèç íà ÷å íî ïëà òîñ ïðî ìîæ í³ñòü ÿê çäàò í³ñòü þðè -

äè÷ íî¿ ÷è ô³ çè÷ íî¿ îñî áè â÷à ñíî ³ ïîâ í³ ñòþ âè êî íó âà òè ñâî¿

ïëà ò³æ í³ çî áîâ'ÿçàí íÿ, ùî âè ïëè âà þòü ç òîð ãî âèõ, êðå äèò íèõ

òà ³í øèõ îïå ðà ö³é ãðî øî âî ãî õà ðàê òå ðó. ²í øà ãðó ïà àâ òî ð³â

âèç íà ÷àº ïëà òîñ ïðî ìîæ í³ñòü ï³ä ïðè ºì ñòâà ÿê éî ãî çäàò í³ñòü

âè êî íó âà òè çîâ í³ø í³ çî áîâ'ÿçàí íÿ, âè êî ðè ñòî âóþ ÷è ñâî¿ àê -

òè âè, ³ ÷èì á³ëü øå çà ãàëü í³ àê òè âè ïå ðå âè ùó þòü ¿õ, òèì âè ùèé

ð³ âåíü ïëà òîñ ïðî ìîæ íî ñò³ [1, 6, 9–12].

Äî ñèòü ÷à ñòî îòî òîæ íþ þòü ñÿ ïî íÿò òÿ «ë³ê â³ä í³ñòü» ³ «ïëà -

òîñ ïðî ìîæ í³ñòü». Íåç âà æàþ ÷è íà òå ùî ö³ äâà òåð ì³ íè äî ñèòü

ñõî æ³, ì³æ íè ìè ³ñ íóº ïåâ íà ð³ç íèöÿ. ßê ùî ïåð øå á³ëü øîþ ì³ -

ðîþ º âíó òð³ø íüîþ ôóíê ö³ ºþ ï³ä ïðè ºì ñòâà, ÿêå ñà ìî ñò³é íî

âè áè ðàº ôîð ìè ³ ìå òî äè ï³ä òðèì êè ñâîº¿ ë³ê â³ä íî ñò³ íà ð³â í³

âñòà íî âëå íèõ àáî çà ãàëü íî ïðèé íÿ òèõ íîðì, òî äðó ãå, ÿê ïðà -

âè ëî, â³ä íî ñèòü ñÿ äî ôóíê ö³é çîâ í³ø í³õ ñóá'ºê ò³â [6]. Òà êèì

÷è íîì, ë³ê â³ä í³ñòü âè ñòó ïàº ÿê íåîáõ³ä íà ³ îáîâ'ÿç êî âà óìî âà

ïëà òîñ ïðî ìîæ íî ñò³, êîí òðîëü çà äîò ðè ìàí íÿì ÿêî¿ áå ðå íà

ñå áå íå ò³ëü êè ñà ìà þðè äè÷ íà îñî áà, à é âèç íà ÷å íèé çîâ í³ø -

í³é ñóá'ºêò, çà ö³ êàâ ëå íèé ó ï³ä êîí òðîëü íî ñò³ ãîñ ïî äà ðþ þ ÷î ãî

ñóá'ºê òà. Â³ä ð³â íÿ ë³ê â³ä íî ñò³ áà ëàí ñó àê òè â³â çàë åæèòü ïëà -

òîñ ïðî ìîæ í³ñòü áóäü–ÿêî ãî ï³ä ïðè ºì ñòâà.

Ùå îä í³ ºþ ç âà æëè â³ øèõ ïå ðå äó ìîâ çà áåç ïå ÷åí íÿ ô³ íàí -

ñî âî¿ ñò³é êî ñò³ ï³ä ïðè ºì ñòâà º éî ãî êðå äè òîñ ïðî ìîæ í³ñòü,

òîá òî ìî æëè â³ñòü â÷à ñíî òà ó ïîâ íî ìó îá ñÿ ç³ ðîç ðàõî âó âà -

òè ñÿ çà ñâî ¿ ìè çî áîâ'ÿçàí íÿ ìè ó çâ'ÿç êó ç ïî âåð íåí íÿì

êðå äè òó. Êðå äè òîñ ïðî ìîæ íèì ìîæ íà ââà æà òè òå ï³ä ïðè ºì -

ñòâî, ùî ìàº âñ³ ïå ðå äó ìî âè ³ ìî æëè âî ñò³ äëÿ îäåð æàí íÿ

êðå äè òó, à òà êîæ õà ðàê òå ðè çó ºòü ñÿ çäàò í³ ñòþ ðîç ðàõî âó âà -

òè ñÿ çà áîð ãî âè ìè çî áîâ'ÿçàí íÿ ìè. Ïî íÿò òÿ êðå äè òîñ ïðî -

ìîæ íî ñò³ ò³ñ íî ïîâ'ÿçà íå ç ô³ íàí ñî âîþ ñò³é ê³ ñòþ ï³ä ïðè ºì -

ñòâà ³ õà ðàê òå ðè çóº, ÷è âî ëî ä³º êîì ïà í³ÿ ìî æëè âî ñòÿ ìè (çà

íåîáõ³ä íèõ óìîâ) ìî á³ ë³ çó âà òè êîø òè ç ð³ç íèõ äæå ðåë äëÿ

ïî ãà øåí íÿ êðå äè òó. Îö³í êà êðå äè òîñ ïðî ìîæ íî ñò³ äî çâî ëÿº

ïðîã íî çó âà òè ïåðñ ïåê òèâ íó ïëà òîñ ïðî ìîæ í³ñòü, ¿¿ àíà ë³ç

ò³ñ íî ïîâ'ÿçà íèé ç àíà ë³ çîì ïëà òîñ ïðî ìîæ íî ñò³, ô³ íàí ñî âî¿

ñò³é êî ñò³ ³ ïðè áóò êî âî ñò³ êà ï³ òà ëó. Âèç íà ÷å íèì ãà ðàí òîì ïî -

âåð íåí íÿ êðå äè òó º ñòà á³ëü íà ðî áî òà ï³ä ïðè ºì ñòâà, âè ñî êèé

ð³ âåíü ðåí òà áåëü íî ñò³ é îáî ðîò íî ñò³ éî ãî îáî ðîò íèõ êîø ò³â.

Ñò³é êèé ô³ íàí ñî âèé ñòàí ôîð ìó ºòü ñÿ â ïðî öå ñ³ âñ³ º¿

ä³ÿëü íî ñò³ ï³ä ïðè ºì ñòâà. Îä íàê ïàðò íå ð³â ³ àê ö³ î íå ð³â ö³ êà -

âèòü íå ïðî öåñ, à ðå çóëü òàò. Êîæ íèé êîí òðà ãåíò àíà ë³ çóº

ô³ íàí ñî âó ä³ÿëü í³ñòü ³ ïîâ'ÿçà íó ç íåþ ñò³é ê³ñòü ó íåîáõ³ä íî -

ìó äëÿ ñå áå ðà êóð ñ³: çîâ í³ø í³õ – ö³ êà âèòü ô³ íàí ñî âà ñò³é -

ê³ñòü (ÿê ðå çóëü òàò), à âíó òð³ø í³õ – á³ëü øå ñò³é êèé ô³ íàí ñî -

âèé ñòàí (ÿê ðå çóëü òàò, òàê ³ ïðî öåñ).

Ó äîâ ãîñ òðî êî âî ìó ïå ð³î ä³ îä íèì ç îñ íîâ íèõ ³ íàé á³ëüø âà -

æëè âèõ ³í äè êà òî ð³â ô³ íàí ñî âî¿ ñò³é êî ñò³ ï³ä ïðè ºì ñòâà, áå çó -

ìîâ íî, º äè íà ì³ êà ÷è ñòî ãî (íå ðîç ïî ä³ ëå íî ãî) ïðè áóò êó. Ïðè -

áó òîê – îñ íîâ íå âíó òð³ø íº äæå ðå ëî ôîð ìó âàí íÿ ô³ íàí ñî âèõ

ðå ñóð ñ³â ï³ä ïðè ºì ñòâà, ÿê³ çà áåç ïå ÷ó þòü éî ãî ðî çâè òîê. ×èì

âè ùèé ð³ âåíü ãå íå ðó âàí íÿ ïðè áóò êó ï³ä ïðè ºì ñòâà â ïðî öå ñ³

éî ãî ä³ÿëü íî ñò³, òèì ìåí øà ïî òðå áà â çà ëó ÷åí í³ ô³ íàí ñî âèõ

ðå ñóð ñ³â ³ç çîâ í³ø í³õ äæå ðåë ³, çà ³í øèõ ð³â íèõ óìîâ, òèì âè -

ùèé ð³ âåíü ñò³é êî ñò³ ðî çâèò êó, ï³ äâè ùåí íÿ êîí êó ðåíò íî¿ ïî çè -

ö³¿ ï³ä ïðè ºì ñòâà íà ðèí êó. Ïðè áó òîê º îñ íîâ íèì çà õè ñíèì ìå -

õà í³ç ìîì, ùî îõî ðî íÿº ï³ä ïðè ºì ñòâî â³ä çà ãðî çè áàí êðóò ñòâà.

Õî ÷à òà êà çà ãðî çà ìî æå âè íè êíó òè ³ çà óìîâ ïðè áóò êî âî¿

ä³ÿëü íî ñò³ (íà ïðè êëàä. ïðè âè êî ðè ñòàí í³ íå âè ïðà âäà íî âè ñî -

êî¿ ÷àñò êè ïî çè êî âî ãî êà ï³ òà ëó, îñî áëè âî êî ðîò êî ñòðî êî âî ãî;

ïðè íå äî ñòàò íüî åôåê òèâ íî ìó óïðà âë³í í³ ë³ê â³ä í³ ñòþ àê òè â³â),

àëå, çà ³í øèõ ð³â íèõ óìîâ, ï³ä ïðè ºì ñòâî íà áà ãà òî óñ ï³ø í³ øå

âè õî äèòü ³ç êðè çî âî ãî ñòà íó ïðè âè ñî êî ìó ïî òåí ö³à ë³ ãå íå ðó -

âàí íÿ ïðè áóò êó. Çà ðà õó íîê êà ï³ òà ë³ çà ö³¿ îò ðè ìà íî ãî ïðè áóò êó

ìî æå áó òè øâèä êî çá³ëü øå íà ÷àñò êà âè ñî êî ë³ê â³ä íèõ àê òè â³â

(â³ä íî âëå íà ïëà òîñ ïðî ìîæ í³ñòü), ï³ äâè ùå íà ÷àñò êà âëàñ íî ãî

êà ï³ òà ëó ïðè â³ä ïî â³ä íî ìó çíè æåí í³ îá ñÿ ãó âè êî ðè ñòî âó âà íèõ

ïî çè êî âèõ êîø ò³â (ï³ äâè ùå íà ô³ íàí ñî âà ñò³é ê³ñòü). Äëÿ ï³ä -

òðèì êè ô³ íàí ñî âî¿ ñò³é êî ñò³ âà æëè âèì º çðî ñòàí íÿ íå ò³ëü êè

ïðè áóò êó, àëå ³ ð³â íÿ ðåí òà áåëü íî ñò³. Âàð òî âðàõî âó âà òè, ùî

âè ñî êà ïðè áóò êî â³ñòü ïîâ'ÿçà íà ³ ç âè ñî êèì ðè çè êîì, à öå îç -

íà ÷àº, ùî çà ì³ñòü îäåð æàí íÿ äî õî äó ï³ä ïðè ºì ñòâî ìî æå ïî -

íå ñòè çíà÷ í³ çáèò êè ³ ñòà òè íå ïëà òîñ ïðî ìîæ íèì. Òà êèì ÷è -

íîì, ó ïðà ãíåí í³ äî óñ ï³ õ³â ï³ä ïðè ºì ñòâó ïîò ð³á íî âè ð³ øè òè

îñ íîâ íó äè ëå ìó: ðåí òà áåëü í³ñòü àáî ë³ê â³ä í³ñòü, ùîá ñïî ëó ÷è -

òè äè íà ì³÷ íèé ðî çâè òîê ç íà ÿâ í³ ñòþ äî ñòàò íüî ãî îá ñÿ ãó êîø -

ò³â ³ âè ñî êèì ð³â íåì ïëà òîñ ïðî ìîæ íî ñò³. Íåîáõ³ä íî âè ð³ øè òè

ïðî áëå ìó ïðî áëåì: âèç íà ÷è òè ïî ñèëü í³ òåì ïè ïðè ðîñ òó îáî -

ðî òó, òîá òî íà ðî ùó âàí íÿ îáî ðî òó ïðî äà æ³â çà ðà õó íîê ïî ºä -

íàí íÿ ñàì îô³ íàí ñó âàí íÿ òà çà ïî çè ÷åíü. Çäàò í³ñòü ï³ä ïðè ºì -

ñòâà â÷à ñíî çä³é ñíþ âà òè ïëà òå æ³, ô³ íàí ñó âà òè ñâîþ ä³ÿëü -

í³ñòü íà ðîç øè ðå í³é îñ íî â³, ï³ä òðè ìó âà òè ñâîþ ïëà òîñ ïðî -

ìîæ í³ñòü ó íåñ ïðèÿò ëè âèõ îá ñòà âè íàõ ñâ³ä ÷èòü ïðî éî ãî ñò³é -

êèé ô³ íàí ñî âèé ñòàí.
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Òà êèì ÷è íîì, ñòàí ô³ íàí ñî âî¿ áåç ïå êè ï³ä ïðè ºì ñòâà ïå ðåä -

áà ÷àº çà áåç ïå ÷åí íÿ íîð ìàëü íî ãî ð³â íÿ ô³ íàí ñî âî¿ ñò³é êî ñò³,

ùî, ñâîºþ ÷åð ãîþ, õà ðàê òå ðè çó ºòü ñÿ çáà ëàí ñî âà í³ ñòþ ë³ê â³ä -

íî ñò³, ïëà òîñ ïðî ìîæ íî ñò³, êðå äè òîñ ïðî ìîæ íî ñò³, ð³â íÿ ðå çóëü -

òà òèâ íî ñò³ ôîð ìó âàí íÿ òà âè êî ðè ñòàí íÿ ô³ íàí ñî âèõ ðå ñóð ñ³â.

Çì³ ñòîâ íîþ õà ðàê òå ðè ñòè êîþ ô³ íàí ñî âî¿ áåç ïå êè ï³ä ïðè -

ºì ñòâà, ÿêó âèî êðå ìëå íî íà îñ íî â³ óçà ãàëü íåí íÿ ï³ä õî ä³â äî

¿¿ âèç íà ÷åí íÿ, º çäàò í³ñòü çà áåç ïå ÷ó âà òè ðå à ë³ çà ö³þ ô³ íàí -

ñî âèõ ³í òå ðå ñ³â âëàñ íè ê³â òà ìå íåä æìåí òó ï³ä ïðè ºì ñòâà.

Ç ðî çâèò êîì ô³ íàí ñî âî ãî ìå íåä æìåí òó çì³ íþ âà ëè ñÿ ï³ä õî -

äè â÷å íèõ åêî íî ì³ ñò³â äî âèç íà ÷åí íÿ ô³ íàí ñî âèõ ³í òå ðå ñ³â

òà îñ íîâ íî¿ ìå òè. Äîñ ë³ äæåí íÿ ãå íå çè ñó ö³ º¿ ïðî áëå ìè äî -

çâî ëÿº âè ä³ ëè òè òà ê³ òåî ð³¿:

1. Ïðåä ñòàâ íè êè êëà ñè÷ íî¿ åêî íî ì³÷ íî¿ òåî ð³¿ äîò ðè ìó âà -

ëè ñÿ ïî ãëÿ äó, ùî îñ íîâ íîþ ìå òîþ ô³ íàí ñî âî¿ ä³ÿëü íî ñò³

ï³ä ïðè ºì ñòâà º ìàê ñè ì³ çà ö³ÿ ïðè áóò êó. Öÿ ìå òà âè ò³ êà ëà ç

ïî ëî æåí íÿ À. Ñì³ òà, ùî ìàê ñè ì³ çà ö³ÿ ïðè áóò êó îêðå ìèì

ñóá'ºê òîì ãîñ ïî äà ðþ âàí íÿ ïðèç âî äèòü äî ìàê ñè ì³ çà ö³¿ çà -

ãàëü íî ãî ñóñ ï³ëü íî ãî äîá ðî áó òó. Âïåð øå âî íà áó ëà ÷³ò êî

ñôîð ìó ëüî âà íà ó 1838 ðî ö³ ôðàí öó çü êèì åêî íî ì³ ñòîì

À. Êóð íî, à ïî ò³ì ðîç âè íå íà â ðî áî òàõ ïðåä ñòàâ íè ê³â íåî -

êëà ñè÷ íî¿ øêî ëè. Ðå à ë³ çà ö³ÿ ö³ º¿ ìå òè çà áåç ïå ÷ó âà ëà ñÿ

øëÿ õîì äî ñÿ ãíåí íÿ ð³â íî ñò³ ïî êàç íè ê³â ãðà íè÷ íî ãî äî õî äó ³

ãðà íè÷ íèõ âè òðàò ï³ä ïðè ºì ñòâà.

Ï³ç í³ øå òà êå ôîð ìó ëþ âàí íÿ ãî ëîâ íî¿ ìå òè ä³ÿëü íî ñò³ ï³ä -

ïðè ºì ñòâà íà áó ëî êðè òè êè, ÿêîþ äî âå äå íî, ùî ìàê ñè ì³ çà ö³ÿ

ïðè áóò êó íå çàâ æäè ñó ïðî âî äæó ºòü ñÿ òåì ïà ìè åêî íî ì³÷ íî -

ãî çðî ñòàí íÿ. Çíà÷ íà ñó ìà (ÿê çà âå ëè ÷è íîþ òàê ³ çà ð³â íåì)

ïðè áóò êó, ÿêó îò ðè ìà ëî ï³ä ïðè ºì ñòâî, ìî æå áó òè ïîâ í³ ñòþ

âè êî ðè ñòà íà íà ïî òî÷ í³ ïî òðå áè. Â ðå çóëü òà ò³ ÷î ãî ï³ä ïðè -

ºì ñòâî âòðà ÷àº îñ íîâ íå äæå ðå ëî ôîð ìó âàí íÿ âëàñ íèõ ô³ -

íàí ñî âèõ ðå ñóð ñ³â äëÿ ïî äàëü øî ãî ðî çâèò êó. Êð³ì òî ãî, âè -

ñî êèé ð³ âåíü ïðè áóò êó ìî æå áó òè äî ñÿã íó òèé çà óìî âè âè ñî -

êî ãî ð³â íÿ ô³ íàí ñî âî ãî ðè çè êó, ÿêèé ãå íå ðóº çà ãðî çó áàí -

êðóò ñòâà. Ó öüî ìó çâ'ÿç êó â ðèí êî âèõ óìî âàõ ãîñ ïî äà ðþ âàí -

íÿ ïî êàç íèê ìàê ñè ì³ çà ö³¿ âå ëè ÷è íè ïðè áóò êó ìîæ íà âè êî ðè -

ñòî âó âà òè ÿê êðè òå ð³é åôåê òèâ íî ñò³, íà ïðè êëàä, âè êî ðè -

ñòàí íÿ êà ï³ òà ëó ï³ä ïðè ºì ñòâà, àëå íå ÿê ðå çóëü òà òèâ íî ñò³

ô³ íàí ñî âî ãî óïðà âë³í íÿ.

2. Òåî ð³ÿ ñò³é êî ãî åêî íî ì³÷ íî ãî çðî ñòàí íÿ îñ íîâ íîþ ìå -

òîþ ô³ íàí ñî âî¿ ä³ÿëü íî ñò³ ï³ä ïðè ºì ñòâà âè ñó âàº ïî ëî æåí íÿ

ïðî çà áåç ïå ÷åí íÿ ô³ íàí ñî âî¿ ð³â íî âà ãè â ïðî öå ñ³ ðî çâèò êó

ãîñ ïî äà ðþ þ ÷î ãî ñóá'ºê òà. Ðå à ë³ çà ö³ÿ ö³ º¿ ìå òè, íà äóì êó

ïðè õèëü íè ê³â òà êî¿ òåî ð³¿, çà áåç ïå ÷óº òðè âà ëèé áåç êðè çî âèé

ðî çâè òîê ï³ä ïðè ºì ñòâà ³ ïî ñòó ïî âå ðîç øè ðåí íÿ îá ñÿ ã³â éî -

ãî ãîñ ïî äàð ñü êî¿ ä³ÿëü íî ñò³. Ðà çîì ³ç òèì òà êà ìå òà ô³ íàí -

ñî âî¿ ä³ÿëü íî ñò³ ï³ä ïðè ºì ñòâà, ì³ í³ ì³ çóº ð³ âåíü ô³ íàí ñî âèõ

ðè çè ê³â, ÿê³ ïîâ'ÿçà í³ ç ôóíê ö³î íó âàí íÿì êà ï³ òà ëó, ³ íå äî -

çâî ëÿº ïîâ íîþ ì³ ðîþ ðå à ë³ çó âà òè óñ³ ðå çåð âè ðîñ òó ðåí òà -

áåëü íî ñò³ éî ãî âè êî ðè ñòàí íÿ. Êð³ì òî ãî, ìå õà í³çì ðå à ë³ çà ö³¿

ö³ º¿ ìå òè íå äî ñòàò íüî ïîâ'ÿçà íèé ç êî ëè âàí íÿ ìè êîí'þíê òó -

ðè ðèí êó êà ï³ òà ëó, ÿê³ çì³ íþ þòü ïà ðà ìå òðè óìîâ ôîð ìó âàí -

íÿ òà ôóíê ö³î íó âàí íÿ êà ï³ òà ëó êîí êðåò íî ãî ï³ä ïðè ºì ñòâà.

Òà êèì ÷è íîì, äî ñÿ ãíåí íÿ ³ ï³ä òðèì êà ô³ íàí ñî âî¿ ð³â íî âà ãè

íå ìî æå ðîç ãëÿ äà òè ñÿ ÿê ãî ëîâ íà ìå òà ô³ íàí ñî âî¿ ä³ÿëü íî -

ñò³ ï³ä ïðè ºì ñòâà, à ò³ëü êè ÿê îä íå ç ãî ëîâ íèõ çàâ äàíü ìå -

íåä æìåí òó êà ï³ òà ëó.

3. Ñó ÷à ñíà åêî íî ì³÷ íà òåî ð³ÿ ãî ëîâ íîþ ìå òîþ ô³ íàí ñî âî¿

ä³ÿëü íî ñò³ ï³ä ïðè ºì ñòâà âèç íà ÷àº ìàê ñè ì³ çà ö³þ éî ãî âàð òî -

ñò³. Öå ïî ëî æåí íÿ ðîç ä³ ëÿ þòü óñ³ ñó ÷à ñí³ òåî ðå òè êè ó ñôå ð³ ô³ -

íàí ñî âî ãî ìå íåä æìåí òó òà ïðî ôå ñ³é íî¿ îö³í êè âàð òî ñò³ á³ç -

íå ñó. Òà êà ö³ëü â³ äîá ðà æàº ñó êóï í³ñòü òà êèõ ôàê òî ð³â, ÿê ÷àñ,

äî õîä í³ñòü, ðè çèê, âàð ò³ñòü âè êî ðè ñòà íèõ ðå ñóð ñ³â (êà ï³ òà ëó).

Îä íàê ìàê ñè ì³ çà ö³ÿ âàð òî ñò³ – ÿê îñ íîâ íà ô³ íàí ñî âà ìå òà

ä³ÿëü íî ñò³ ï³ä ïðè ºì ñòâà – òåæ íà áó âàº òðàí ñôîð ìà ö³¿. Òàê,

àíà ë³ç ñó ÷à ñíèõ óïðà âë³íñü êèõ êîí öåï ö³é ô³ íàí ñî âî ãî ìå íåä -

æìåí òó [13] äî çâî ëÿº âè ä³ ëè òè äâà ï³ä õî äè äî âèç íà ÷åí íÿ ô³ -

íàí ñî âèõ ö³ ëåé. Ïåð øèé – âèç íà ÷àº îñ íîâ íîþ ìå òîþ ìàê ñè -

ì³ çà ö³þ ö³í íî ñò³ ï³ä ïðè ºì ñòâà ÿê äëÿ âëàñ íè ê³â (òîá òî âëàñ íî -

ãî êà ï³ òà ëó), òàê ³ âñ³õ ïî ñòà ÷àëü íè ê³â êà ï³ òà ëó (ïî çè êî âî ãî ³

âëàñ íî ãî). Ó öüî ìó âè ïàä êó ö³ ëüî âà ôóíê ö³ÿ ï³ä ïðè ºì ñòâà º

îä íî ôàê òîð íîþ. Äðó ãèé ï³ä õ³ä áà çó ºòü ñÿ íà òåî ð³¿ çà ö³ êàâ ëå -

íèõ ñòî ð³í (sta kehol ders the o ry) ³ ïå ðåä áà ÷àº, ùî ï³ä ïðè ºì -

ñòâî ³ñ íóº íå ò³ëü êè äëÿ òî ãî, ùîá çà áåç ïå ÷ó âà òè ³í òå ðå ñè ³í -

âå ñòî ð³â, à é óñ ³õ ³í øèõ çà ö³ êàâ ëå íèõ îñ ³á: ïðà ö³â íè ê³â, ïî êóï -

ö³â, ïî ñòà ÷àëü íè ê³â, ïðåä ñòàâ íè ê³â ì³ñ öå âî¿ ñï³ëü íî òè, òî ùî.

Òà êèì ÷è íîì, ö³ ëüî âà ôóíê ö³ÿ º áà ãà òî ôàê òîð íîþ. Âà -

æëè âèì íàñ ë³ä êîì ³ç âèç íà ÷åí íÿ ö³ ëüî âî¿ ôóíê ö³¿ º âñòà íî -

âëåí íÿ êîí êðåò íèõ ïî êàç íè ê³â ðå çóëü òà ò³â ä³ÿëü íî ñò³ ï³ä -

ïðè ºì ñòâà àáî ¿õ âçà ºìî ïîâ'ÿçà íî¿ ñè ñòå ìè. Â ðàì êàõ äðó -

ãî ãî ï³ä õî äó âè ì³ ðþ âà ÷à ìè ðå çóëü òà ò³â ä³ÿëü íî ñò³ º ïî êàç -

íè êè, ÿê³ â³ äîá ðà æà þòü çì³ íó ö³í íî ñò³ ï³ä ïðè ºì ñòâà äëÿ ³í -

âå ñòî ð³â. Ïðè ÷î ìó, ³í âå ñòî ðè öå íå ò³ëü êè âëàñ íè êè êà ï³ òà ëó,

à óñ³ õòî çà áåç ïå ÷óº äè íà ì³÷ íå òà ñò³é êå ôóíê ö³î íó âàí íÿ

ï³ä ïðè ºì ñòâà íà ðèí êó (ðèñ. 1).

Òà êèì ÷è íîì, ó êîí òåê ñò³ ðî çâèò êó ñó ÷à ñíèõ óïðà âë³íñü êèõ

êîí öåï ö³é îñ íîâ íîþ ô³ íàí ñî âîþ ìå òîþ ï³ä ïðè ºì ñòâà ñòàº

íà ðî ùåí íÿ éî ãî âàð òî ñò³ (ðèñ. 2), à îñ íîâ íîþ â³ä ì³í íîþ ðè -

ñîþ óïðà âë³í íÿ – íà ö³ ëå í³ñòü íà ìàé áóò íº. Çäàò í³ñòü ï³ä ïðè -

ºì ñòâà çíà õî äè òè òà åôåê òèâ íî âè êî ðè ñòî âó âà òè ìî æëè âî -

ñò³ äëÿ ðî çâèò êó ÷å ðåç íà ðî ùåí íÿ êà ï³ òà ë³ çà ö³¿ ôîð ìóº ïðèí -

öè ïî âî íî âó ñôå ðó êëþ ÷î âî¿ êîì ïå òåíò íî ñò³. Âì³í íÿ ñòâî ðþ -

âà òè âàð ò³ñòü ïå ðå òâî ðþ ºòü ñÿ íà äæå ðå ëî êîí êó ðåíò íî¿ ïå -

ðå âà ãè, ÿêå íåì îæëè âî êó ïè òè òà âàæ êî êî ï³ þ âà òè.

Çáà ëàí ñî âà í³ñòü ô³ íàí ñî âèõ ³í òå ðå ñ³â ï³ä ïðè ºì ñòâà â

îñî á³ éî ãî âëàñ íè ê³â, êå ð³â íèö òâà òà ñòåé êõîë äå ð³â º ÷è íå

ïåð øî ÷åð ãî âîþ ïðî áëå ìîþ òà ñêëà äî âîþ êîð ïî ðà òèâ íî ãî

óïðà âë³í íÿ.

Ô³ íàí ñî âà áåç ïå êà ï³ä ïðè ºì ñòâà ÿê êîì ïëåêñ íà êîí öåï ö³ÿ,

ÿêà ãå íå ðóº â ñî á³ ð³ç íî ìà í³ò í³ àñ ïåê òè êà òå ãî ð³¿ «ô³ íàí ñè» òà

ÿêà õà ðàê òå ðè çó ºòü ñÿ îç íà êîþ áåç ïå ðåð âíî ñò³ ó ÷à ñ³, íàé êðà -

ùå õà ðàê òå ðè çó ºòü ñÿ ñà ìå êà òå ãî ð³ ºþ «â³ä íî ñè íè», ÿê³ ³í òå -

ãðî âà í³ â ïðî öåñ åôåê òèâ íî ãî óïðà âë³í íÿ íà êîæ íî ìó æèò òº -

âî ìó åòà ï³ ðî çâèò êó ï³ä ïðè ºì ñòâà, ùî äî çâî ëÿº éî ìó ñà ìî -

ñò³é íî ðîç ðî áëÿ òè ³ âïðî âà äæó âà òè ô³ íàí ñî âó ñòðà òå ã³þ, ÿêà

â³ä ïî â³ äàº çà ãàëü íî êîð ïî ðà òèâ íèì ö³ ëÿì, ñïðÿ ìî âà íà íà
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