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6. Ì³ ðîø í³ êî âà Î.Ñ. Òåõ í³ êà àíà ë³ çó êà ï³ òà ëó ï³ä ïðè ºì ñòâà / Ýêî -

íî ìè ÷å ñêèå íàó êè. – 2008. – ¹7. – Ñ. 56–63.

7. Ïî íî ìà ðåí êî Â.Ñ., Ïóø êàð Î.²., Òðè ä³ä Î.Ì. Ñòðà òå ã³÷ íå óïðà -

âë³í íÿ ðî çâèò êîì ï³ä ïðè ºì ñòâà. – Õàð ê³â: ÕÄÅÓ, 2002. – 640 ñ.

8. Ñòà òè ñòè êà ïðî ìè ñëî âî ñò³ Ìè êî ëà ¿â ñüêî¿ îáëà ñò³ / Âè äàí íÿ

Ãî ëîâ íî ãî óïðà âë³í íÿ ñòà òè ñòè êè, 2009. – 87 ñ.

9. Ñòà òè ñòè êà ñòðóê òóð íèõ îá ñòå æåíü ï³ä ïðè ºìñòâ Ìè êî ëà ¿â ñüêî¿

îáëà ñò³ / Âè äàí íÿ Ãî ëîâ íî ãî óïðà âë³í íÿ ñòà òè ñòè êè, 2009. – 117 ñ.
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Ó ñòàò ò³ äîñ ë³ äæå íî êîì ïëåêñ ïè òàíü, ïîâ'ÿçà íèõ ³ç
ôîð ìó âàí íÿì òà ïî äàëü øèì ðî çâèò êîì ³í âå ñòè ö³é íî¿
ñòðà òå ã³¿ äîá óâ íèõ ï³ä ïðè ºìñòâ ó áåç ïî ñå ðåäíüî ìó
âçàº ìîçâ'ÿç êó ç îñ íîâ íè ìè íà ïðÿ ìà ìè ¿õ ³í âå ñòè ö³é íî¿
ä³ÿëü íî ñò³ òà îñî áëè âî ñòÿ ìè ôóíê ö³î íó âàí íÿ.

Êëþ ÷î â³ ñëî âà: ³í âå ñòè ö³é íà ñòðà òå ã³ÿ, äîá óâ í³ ï³ä -
ïðè ºì ñòâà.

Â ñòàòüå èñ ñëå äî âàí êîì ïëåêñ âî ïðî ñîâ, ïî ñâÿ ùåí -
íûõ ôîð ìè ðî âà íèþ è äàëü íåé øå ìó ðà çâè òèþ èí âå ñòè -
öèîí íîé ñòðà òå ãèè äî áû âàþ ùèõ ïðåä ïðèÿ òèé â íå ïî -
ñðåä ñòâåí íîé âçà èìî ñâÿ çè ñ îñ íîâ íû ìè íà ïðà âëå íèÿ -
ìè èõ èí âå ñòè öèîí íîé äåÿ òåëü íî ñòè è îñî áåí íî ñòÿ ìè
ôóíê öè î íè ðî âà íèÿ.

Êëþ ÷å âûå ñëî âà: èí âå ñòè öèîí íàÿ ñòðà òå ãèÿ, äî áû -
âàþ ùèå ïðåä ïðè ÿ òèÿ.

The ar tic le de als with com plex is su es as so ci ated with
the for ma ti on and further de ve lop ment of the in vest ment
stra te gy of mi ning com pa ni es in di rect re la tionship with the
maj or ar eas of in vest ment and ope ra tion fe a tu res.

Ïî ñòà íîâ êà ïðî áëå ìè. Â óìî âàõ ïî ñè ëåí íÿ êîí êó ðåí ö³¿,

ïî ñò³é íî ãî ï³ äâè ùåí íÿ âè ìîã äî âè ïó ñêó êîí êó ðåí òîñ ïðî -

ìîæ íî¿ ïðî äóê ö³¿ ç îä íî ÷à ñíèì çðî ñòàí íÿì âè òðàò íà ¿¿ âè -

ðîá íèö òâî òà ðå à ë³ çà ö³þ ³í âå ñòè ö³¿ âè ñòó ïà þòü âà æëè âèì

ôàê òî ðîì ÿê åêî íî ì³÷ íî ãî çðî ñòàí íÿ êðà ¿ íè â ö³ ëî ìó, òàê ³

êîæ íî ãî ñóá'ºê òà ãîñ ïî äà ðþ âàí íÿ çî êðå ìà. Äëÿ ï³ä ïðè -

ºìñòâ äîá óâ íî¿ ïðî ìè ñëî âî ñò³ íåîáõ³ä í³ñòü çä³é ñíåí íÿ ³í âå -

ñòè ö³é âèç íà ÷à ºòü ñÿ òåõ íî ëî ã³÷ íî íå ìè íó ÷îþ áåç ïå ðåð âí³ -

ñòþ âêëà äåí íÿ êîø ò³â, ìàñ øòàá í³ ñòþ ³í âå ñòè ö³é íèõ ïðî åê -

ò³â, âè ñî êèì ð³â íåì çíî ñó òà â³ êîì ôóíê ö³î íó âàí íÿ îñ íîâ íèõ

âè ðîá íè ÷èõ çà ñî á³â äîá óâ íèõ ï³ä ïðè ºìñòâ. Âè ð³ øåí íÿ ïðî -

áëå ìè òåõ í³÷ íî ãî ïå ðåîñ íà ùåí íÿ îñ íîâ íèõ çà ñî á³â, ¿õ íüî ãî

îíî âëåí íÿ òà ìî äåð í³ çà ö³¿ áåç ïî ñå ðåäíüî ïîâ'ÿçà íå ç íà ÿâ -

í³ ñòþ âíó òð³ø í³õ òà çîâ í³ø í³õ ô³ íàí ñî âèõ ðå ñóð ñ³â, ÿê³ ñóò òº -

âî ñêî ðî òè ëè ñÿ â ðå çóëü òà ò³ ô³ íàí ñî âî–åêî íî ì³÷ íî¿ êðè çè

òà ¿¿ íàñ ë³ä ê³â. Äî ö³ëü í³ñòü çà ëó ÷åí íÿ ô³ íàí ñî âèõ ðå ñóð ñ³â ³ç

çîâ í³ø í³õ äæå ðåë â óìî âàõ ¿õ íüî ãî äå ô³ öè òó òà âè ñî êî¿ âàð -

òî ñò³, âèÿ âëåí íÿ ìî æëè âî ñòåé âíó òð³ø íüî ãî ô³ íàí ñó âàí íÿ

òà øëÿ õ³â ï³ äâè ùåí íÿ åôåê òèâ íî ñò³ ³í âå ñòè ö³é ïî òðå áó þòü

ñåð éîç íî ãî åêî íî ì³÷ íî ãî îá´ðóí òó âàí íÿ.

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

íèé âíå ñîê ó ðî çâè òîê òåî ðå òè÷ íèõ îñ íîâ àíà ë³ çó òà ï³ äâè -

ùåí íÿ åôåê òèâ íî ñò³ ³í âå ñòè ö³é íî¿ ä³ÿëü íî ñò³ ï³ä ïðè ºìñòâ

çðî áè ëè ïðî â³ä í³ â³ò ÷èç íÿ í³ â÷å í³–åêî íî ì³ ñòè: ². Áëàíê,

Þ. Âî ðîá éîâ, Â. Ãå ºöü, Â. Ãðè íüî âà, Â. Ãð³ äà ñîâ, Î. Äà í³ ëîâ,

ß. Êðóï êà, Ò. Ìàé îðî âà, Ì. Íà çàð ÷óê, À. Ïå ðå ñà äà, à òà êîæ

çà ðó á³æ í³ ôà õ³â ö³: Ã. Àëåê ñàí äåð, Äæ. Áåé ë³, Â. Áå ðåíñ,

Ì. Áº ëî áî ðî äî âà, Ã. Á³ð ìàí, Ð. Áðåé ë³, Â. Áî ÷à ðîâ, Ã. Âàéí -

ð³õ, Ë. Ã³ò ìàí, Î. Ãî ëîâ ÷åí êî, Â. Äåã òÿ ðåí êî, Ë. ²ãî í³í, Í. ²ãî -

øèí, Â. Êî âà ëüîâ, Ñ. Ìàéºðñ, Ì. Ìî á³óñ, Ó. Øàðï.

Íåç âà æàþ ÷è íà ÷è ñëåí í³ äîñ ë³ äæåí íÿ, ïðèñ âÿ ÷å í³ ôîð -

ìó âàí íþ òåî ðå òè êî–ìå òî äè÷ íèõ çà ñàä ³í âå ñòè ö³é íî¿ ä³ÿëü -

íî ñò³ ï³ä ïðè ºìñòâ, íå äî ñòàò íüî âèâ ÷å íè ìè çà ëè øà þòü ñÿ

îñî áëè âî ñò³ ðå à ë³ çà ö³¿ ³í âå ñòè ö³é íèõ ïðî öå ñ³â íà ï³ä ïðè ºì -

ñòâàõ äîá óâ íî¿ ïðî ìè ñëî âî ñò³. Ïåâ íî¿ óâà ãè ïî òðå áóº ðîç -

ðîá êà ³í âå ñòè ö³é íî¿ ñòðà òå ã³¿ äîá óâ íèõ ï³ä ïðè ºìñòâ, ñïðÿ ìî -

âà íà íà ï³ äâè ùåí íÿ åôåê òèâ íî ñò³ ³í âå ñòè ö³é òà ìî á³ ë³ çà ö³þ

ô³ íàí ñî âèõ ðå ñóð ñ³â.

Ìå òîþ ñòàò ò³ º íà äàí íÿ ïðàê òè÷ íèõ ðå êî ìåí äà ö³é òà

ïðî ïî çè ö³é ùî äî ðîç ðîá êè ³í âå ñòè ö³é íî¿ ñòðà òå ã³¿ ï³ä ïðè -

ºìñòâ äîá óâ íî¿ ïðî ìè ñëî âî ñò³ ç óðàõ óâàí íÿì îñî áëè âî ñòåé

¿õ ä³ÿëü íî ñò³.

Âè êëàä îñ íîâ íî ãî ìà òå ð³ à ëó. Îñ íîâ í³ íà ïðÿ ìè ³í âå -

ñòè ö³é íî¿ ä³ÿëü íî ñò³ ï³ä ïðè ºì ñòâà, øëÿ õè ôîð ìó âàí íÿ òà

âè êî ðè ñòàí íÿ ô³ íàí ñî âèõ ðå ñóð ñ³â º ñêëà äî âè ìè ³í âå ñòè -

ö³é íî¿ ñòðà òå ã³¿ ï³ä ïðè ºì ñòâà, ÿêà âèç íà ÷àº äîâ ãîñ òðî êî â³

ö³ ë³ éî ãî ðî çâèò êó òà ôóíê ö³î íó âàí íÿ. Ñë³ä ï³ä êðå ñëè òè, ùî

ãî ëîâ íîþ ñòðà òå ã³÷ íîþ ìå òîþ ä³ÿëü íî ñò³ áóäü–ÿêî ãî ï³ä -

ïðè ºì ñòâà º çðî ñòàí íÿ éî ãî ðèí êî âî¿ âàð òî ñò³ ó äîâ ãîñ òðî -

êî â³é ïåðñ ïåê òè â³. Ðà çîì ³ç òèì çà áåç ïå ÷åí íÿ ñòà ëî ãî ðî -

çâèò êó ï³ä ïðè ºìñòâ äîá óâ íî¿ ïðî ìè ñëî âî ñò³ ïîâ'ÿçà íî ç

ðîçâ'ÿçàí íÿì ïåâ íèõ ïðî òè ð³÷, çóìî âëå íèõ íèç êîþ ÷èí íè ê³â

ïðè ðîä íî ãî õà ðàê òå ðó. Çî êðå ìà, ïðî ïî íóº ìî âè ä³ ëè òè òà ê³

ïðî òè ð³÷ ÷ÿ ó ðî çâèò êó äîá óâ íèõ ï³ä ïðè ºìñòâ:

– îá ìå æå íèé ðîç ì³ð çà ïà ñ³â êî ðèñ íèõ êî ïà ëèí, ùî âèç -

íà ÷àº òðè âà ë³ñòü ä³ÿëü íî ñò³ äîá óâ íî ãî ï³ä ïðè ºì ñòâà. Öå

ïîâ'ÿçà íî ç òèì, ùî íà ðî ùåí íÿ îá ñÿ ã³â âè äî áóò êó êî ðèñ íèõ

êî ïà ëèí òà çá³ëü øåí íÿ âè ðîá íèö òâà ïðî äóê ö³¿ äîá óâ íèõ ï³ä -

ïðè ºìñòâ ïðèç âî äèòü äî ñêî ðî ÷åí íÿ ¿õ æèò òº âî ãî öè êëó. Íà

íà øó äóì êó, âè ð³ øè òè öþ ïðî áëå ìó ìîæ íà çà äî ïî ìî ãîþ

Ê.Â. ÌÅËÜÍÈÊ,
ê.å.í., Êè¿âñüêèé íàö³îíàëüíèé åêîíîì³÷íèé óí³âåðñèòåò ³ì. Â. Ãåòüìàíà
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âè êî ðè ñòàí íÿ òåõ íî ëî ã³é êîì ïëåêñ íî ãî âè äî áóò êó êî ðèñ íèõ

êî ïà ëèí, à òà êîæ çà ñòîñ óâàí íÿ òåõ íî ëî ã³é ïî ãëè áëå íî¿ ïå -

ðå ðîá êè ñè ðî âè íè òà â³ä õî ä³â ðî äî âèù êî ðèñ íèõ êî ïà ëèí;

– ïî ñò³é íå ïî ã³ð øåí íÿ ã³ð íè ÷î–ãåî ëî ã³÷ íèõ òà ã³ð íè ÷î òåõ í³÷ -

íèõ óìîâ âå äåí íÿ á³ç íå ñó äîá óâ íèõ ï³ä ïðè ºìñòâ, ÿêå íà ñàì ïå -

ðåä ïðî ÿâëÿºòü ñÿ ó çðî ñòàí í³ ñî á³ âàð òî ñò³ ñè ðî âèí íî¿ ïðî äóê -

ö³¿. Òàê, ïåð ìà íåíò íå çíè æåí íÿ ã³ð íè ÷èõ ðî á³ò çà ï³ äçåì íî ãî

â³ä ïðàö þâàí íÿ çà ïà ñ³â ïðè âî äèòü äî ùî ð³÷ íî ãî çðî ñòàí íÿ ñî -

á³ âàð òî ñò³ âè äî áóò êó ðó äè íà 2,4–2,7%, à íà â³ä êðèò èõ ã³ð íè ÷èõ

ðî áî òàõ – äî ùî ð³÷ íî ãî çá³ëü øåí íÿ ñî á³ âàð òî ñò³ êîí öåí òðà òó

â³ä 2,2 äî 3,4% [1]. Òî ìó ïð³ î ðè òåò íèì íà ïðÿ ìîì ïî äî ëàí íÿ

âêà çà íî ãî ïðî òè ð³÷ ÷ÿ º çíè æåí íÿ ïè òî ìî¿ âà ãè ðå ñóð ñî âè -

òðàò íèõ òåõ íî ëî ã³é òà ¿õ íÿ çà ì³ íà íà á³ëüø åêî íî ì³÷ í³.

Íà íàø ïî ãëÿä, âåê òîð ïî äàëü øî ãî ðî çâèò êó ³í âå ñòè ö³é íî¿

ñòðà òå ã³¿ äîá óâ íèõ ï³ä ïðè ºìñòâ ìàº ´ðóí òó âà òè ñÿ íà âè ð³ -

øåí í³ îñ íîâ íèõ çàâ äàíü çä³é ñíåí íÿ êà ï³ òàëü íèõ (ðå àëü íèõ) ³

ô³ íàí ñî âèõ ³í âå ñòè ö³é òà ¿õ ô³ íàí ñî âî ãî çà áåç ïå ÷åí íÿ. Âè -

êî íàí íÿ ïî ñòà âëå íèõ çàâ äàíü áåç ïî ñå ðåäíüî ïîâ'ÿçà íå ç

âèç íà ÷åí íÿì ö³ ëåé òà çà õî ä³â äëÿ ¿õ äî ñÿ ãíåí íÿ, îð³ ºí òà ö³ºþ

íà çà ïëà íî âà íèé ðå çóëü òàò, à òà êîæ âè áî ðîì êðè òå ð³ ¿â ¿õ

îö³í êè (ðèñ. 1).

Âàð òî çàç íà ÷à òè, ùî âèÿ âëåí íÿ ïðî ãà ëèí ó êîæ íî ìó ç âèç -

íà ÷å íèõ íà ïðÿ ì³â ³í âå ñòè ö³é íî¿ ä³ÿëü íî ñò³ äîá óâ íèõ ï³ä ïðè -

ºìñòâ òà ðîç ðîá êà çà õî ä³â ç ¿õ ë³ê â³ äà ö³¿ ó ê³í öå âî ìó ï³ä ñóì êó

çà áåç ïå ÷èòü äî ñÿ ãíåí íÿ ñòðà òå ã³÷ íî¿ ìå òè ¿õ ôóíê ö³î íó âàí íÿ

– çðî ñòàí íÿ ðèí êî âî¿ âàð òî ñò³ ó äîâ ãîñ òðî êî âî ìó ïå ð³î ä³.

Íà îñ íî â³ ïðî âå äå íèõ äîñ ë³ äæåíü ìîæ íà ñòâåð äæó âà òè,

ùî åôåê òèâ í³ñòü ä³ÿëü íî ñò³ äîá óâ íèõ ï³ä ïðè ºìñòâ òà ïåðñ -

ïåê òè âè ¿õ ðî çâèò êó ïåðø çà âñå âèç íà ÷à þòü ñÿ çîâ í³ø íüîþ

êîí'þíê òó ðîþ. Öè êë³÷ í³ çì³ íè ö³í íà ìå òàë íà ñâ³ òî âî ìó ðèí -

êó áåç ïî ñå ðåäíüî âïëè âà þòü é íà ð³ âåíü ö³í íà ðóä íó ñè ðî -

âè íó â³ò ÷èç íÿ íèõ äîá óâ íèõ ï³ä ïðè ºìñòâ. Ïå ð³î äè êî ëè âàíü

ö³í íà ïðî äóê ö³þ äîá óâ íèõ ï³ä ïðè ºìñòâ õà ðàê òå ðè çó âà ëè ñÿ

¿õ í³ì ïà ä³í íÿì ó 2006, 2009 òà 2012 ðî êàõ ³ çðîñ òàþ ÷îþ

òåí äåí ö³ ºþ â 2007–2008 ³ 2009–2011 ðî êàõ. Óðàõî âóþ ÷è

çàç íà ÷å íå, ïð³ î ðè òåò íèì íà ïðÿ ìîì ä³ÿëü íî ñò³ äîá óâ íèõ ï³ä -

ïðè ºìñòâ ó ïå ð³î äè ñïðèÿò ëè âî¿ çîâ í³ø íüî åêî íî ì³÷ íî¿

êîí'þíê òó ðè º çá³ëü øåí íÿ ³í âå ñòè ö³é ó âè ðîá íèö òâî.

Ñë³ä ï³ä êðå ñëè òè, ùî ô³ íàí ñî âî–åêî íî ì³÷ íà êðè çà îñòàí -

í³õ ðî ê³â íå ãà òèâ íî âïëè íó ëà íà ä³ÿëü í³ñòü âè ðîá íè ê³â ñè ðî -

âèí íî¿ ïðî äóê ö³¿. Îñ íîâ íèì ¿¿ ïðî ÿâîì ñòà ëî ÿê ð³ç êå ñêî ðî -

÷åí íÿ ô³ íàí ñî âèõ ìî æëè âî ñòåé çà áåç ïå ÷ó âà òè ³í âå ñòè ö³é íó

ä³ÿëü í³ñòü, òàê ³ ñóò òº âå ïî ã³ð øåí íÿ ïî êàç íè ê³â åôåê òèâ íî ñò³

êà ï³ òàëü íèõ ³í âå ñòè ö³é.

ßê äî âî äÿòü ïðî âå äå í³ äîñ ë³ äæåí íÿ, îñ íî âó ô³ íàí ñî âî ãî

óñ ï³õó ï³ä ïðè ºìñòâ äîá óâ íî¿ ïðî ìè ñëî âî ñò³ ñêëà äà ëè åê -

ñòåí ñèâ í³ ÷èí íè êè – äå øå âà ðî áî ÷à ñè ëà òà äå øå â³ é äî -

ñòóï í³ ì³ íå ðàëü í³ ðå ñóð ñè. Îñ íîâ íèì äî êà çîì öüî ãî ìîæ íà

ââà æà òè ïî ã³ð øåí íÿ ô³ íàí ñî âî–ãîñ ïî äàð ñü êèõ ðå çóëü òà ò³â

äîá óâ íèõ ï³ä ïðè ºìñòâ îä íî ÷à ñíî ç ïî ã³ð øåí íÿì ðèí êî âî¿

êîí'þíê òó ðè – ñóò òº âèì çíè æåí íÿì ö³í òà ïî ïè òó íà ì³ íå -

ðàëü íî–ðóä íó ñè ðî âè íó, à òà êîæ çíà÷ íèì ï³ äâè ùåí íÿì

âàð òî ñò³ åíåð ãî ðå ñóð ñ³â, ÿê³ ñòà íî âëÿòü çíà÷ íó ÷àñò êó â ñî -

á³ âàð òî ñò³ ã³ð íè ÷î ðóä íî¿ ïðî äóê ö³¿.

Ïî ðÿä ³ç öèì âàð òî çàó âà æè òè, ùî ï³ä ïðè ºì ñòâà, ÿê³ ñïðÿ -

ìî âó âà ëè íà îíî âëåí íÿ îñ íîâ íèõ çà ñî á³â çíà÷ íèé îá ñÿã ô³ -

íàí ñî âèõ ðå ñóð ñ³â, çàç íà ëè çíà÷ íî ìåí øèõ âòðàò, í³æ ò³, ùî

íå ñêî ðè ñòà ëè ñÿ ìî æëè â³ ñòþ çá³ëü øåí íÿ ³í âå ñòè ö³é ó âè -

ðîá íèö òâî çà ðà õó íîê ï³ äâè ùåí íÿ ö³í íà ðóä íó ïðî äóê ö³þ ó

ïå ð³î äè ñïðèÿò ëè âî¿ êîí'þíê òó ðè.

Âðàõî âóþ ÷è çàç íà ÷å íå, îñ íîâ íè ìè çàâ äàí íÿ ìè çä³é ñíåí íÿ

êà ï³ òàëü íèõ ³í âå ñòè ö³é äîá óâ íèõ ï³ä ïðè ºìñòâ ìà þòü ñòà òè:
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Ðèñóíîê 1. ²íâåñòèö³éíà ñòðàòåã³ÿ ï³äïðèºìñòâà òà íàïðÿìè ¿¿ ðåàë³çàö³¿
Ðîçðîáëåíî àâòîðîì.
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– çðî ñòàí íÿ åôåê òèâ íî ñò³ êà ï³ òà ëîâ êëà äåíü ó ðå àëü í³ àê -

òè âè äîá óâ íèõ ï³ä ïðè ºìñòâ çà ðà õó íîê ³í òåí ñèâ íèõ ÷èí íè ê³â;

– íà ðî ùåí íÿ îá ñÿ ã³â òà ï³ äâè ùåí íÿ ð³â íÿ ³í âå ñòó âàí íÿ ó

âè ðîá íèö òâî.

Â³ä ïî â³ä íî ðå à ë³ çà ö³ÿ ïî ñòà âëå íèõ çàâ äàíü çóìî âëþº é

âè á³ð îñ íîâ íèõ êðè òå ð³ ¿â îö³í êè îò ðè ìà íèõ ðå çóëü òà ò³â, äî

ÿêèõ ïðî ïî íóº ìî â³ä íå ñòè:

– çá³ëü øåí íÿ îá ñÿ ãó âè ðî áëå íî¿ ïðî äóê ö³¿;

– çíè æåí íÿ ñî á³ âàð òî ñò³ âè ðî áëå íî¿ ïðî äóê ö³¿ òà ïî äî ëàí -

íÿ ¿¿ çðî ñòàí íÿ ÷å ðåç ïî ñò³é íå ïî ãëè áëåí íÿ ã³ð íè ÷èõ ðî á³ò.

Íà íàø ïî ãëÿä, ïî äî ëàí íÿ òåõ íî ëî ã³÷ íî¿ â³ä ñòà ëî ñò³ âè -

ðîá íè ÷î ãî ïðî öå ñó äîá óâ íèõ ï³ä ïðè ºìñòâ ìî æëè âå íà ñàì -

ïå ðåä çà óìî âè çà ïðî âà äæåí íÿ ³í íî âà ö³é íèõ òåõ íî ëî ã³é âè -

äî áóò êó êî ðèñ íèõ êî ïà ëèí, ÿê³ øè ðî êî âè êî ðè ñòî âó þòü ñÿ â

óñüî ìó ñâ³ ò³ (ðèñ. 2).

Âè õî äÿ ÷è ç äà íèõ ðèñ. 2 âàð òî çàç íà ÷è òè, ùî ñóò í³ñòü òåõ -

í³÷ íî¿ ðå à ë³ çà ö³¿ ïî ñòà âëå íèõ çàâ äàíü äëÿ äîá óâ íèõ ï³ä ïðè -

ºìñòâ ³ç â³ä êðè òî ãî (êàð'ºð íî ãî) òà ï³ äçåì íî ãî (øàõ òíî ãî)

ñïî ñî á³â âè äî áóò êó êî ðèñ íèõ êî ïà ëèí ñóò òº âî â³ äð³ç íÿ þòü ñÿ

îäèí â³ä îä íî ãî.

Ðà çîì ³ç òèì ñï³ëü íèì íà ïðÿ ìîì çà ïðî âà äæåí íÿ ³í íî âà -

ö³é íèõ çà õî ä³â äëÿ äîá óâ íèõ ï³ä ïðè ºìñòâ íå çàë åæ íî â³ä

ñïî ñî áó âè äî áóò êó êî ðèñ íèõ êî ïà ëèí º âè êî ðè ñòàí íÿ òåõ íî -

ëî ã³é êîì ïëåêñ íî¿ ðîç ðîá êè ðî äî âèù. ¯¿ ñóò í³ñòü ïî ëÿ ãàº â

òî ìó, ùî ïî ðÿä ³ç âè äî áóò êîì îñ íîâ íî ãî âè äó êî ðèñ íî¿ êî -

ïà ëè íè (çà ë³ç íî¿ òà ìàð ãàí öå âî¿ ðó äè) äî ö³ëü íèì º âè äî áó -

òîê ñó ïóò í³õ êî ðèñ íèõ êî ïà ëèí (ï³ ñêó, ùå áå íþ, ãëè íè òà ³í.).

Ñâîºþ ÷åð ãîþ, öå äî çâî ëèòü çá³ëü øè òè ãðî øî â³ íàä õî äæåí -

íÿ â ðå çóëü òà ò³ çä³é ñíåí íÿ ðå àëü íèõ ³í âå ñòè ö³é, à òà êîæ ï³ -

äâè ùè òè ¿õ åôåê òèâ í³ñòü.

Íà íàø ïî ãëÿä, âïðî âà äæåí íÿ òåõ íî ëî ã³÷ íèõ íî âîâ âå äåíü

ó âè ðîá íè ÷èé ïðî öåñ äîá óâ íèõ ï³ä ïðè ºìñòâ ñïðèÿ òè ìå îíî -

âëåí íþ, ìî äåð í³ çà ö³¿ îñ íîâ íèõ çà ñî á³â òà ï³ äâè ùåí íþ êîí -

êó ðåí òîñ ïðî ìîæ íî ñò³ ã³ð íè ÷î ðóä íî¿ ïðî äóê ö³¿ ÿê íà ñâ³ òî âî -

ìó, òàê ³ íà âíó òð³ø íüî ìó ñè ðî âèí íèõ ðèí êàõ.

Ï³ä ñó ìî âóþ ÷è çàç íà ÷å íå, îñ íîâ í³ ïî ëî æåí íÿ ðî çâèò êó ³í -

âå ñòè ö³é íî¿ ñòðà òå ã³¿ äîá óâ íèõ ï³ä ïðè ºìñòâ ó ñôå ð³ ðå àëü íèõ

³í âå ñòè ö³é ïðî ïî íóº ìî ïðåä ñòà âè òè ó âè ãëÿ ä³ â³ä ïî â³ä íî¿

ñõå ìè (ðèñ. 3).

Íà îñ íî â³ àíà ë³ çó ñêëà äó òà ñòðóê òó ðè ô³ íàí ñî âèõ ³í âå ñòè -

ö³é äîá óâ íèõ ï³ä ïðè ºìñòâ âè á³ð êî âî¿ ñó êóï íî ñò³ âèÿ âëå íî

äî ñèòü çíà÷ íó ÷àñò êó ô³ íàí ñî âèõ âêëà äåíü (âè êëþ ÷åí íÿì

ñòàâ ëè øå 2008 ð³ê), îñî áëè âî äîâ ãîñ òðî êî âî ãî õà ðàê òå ðó,

â çà ãàëü íî ìó îá ñÿ ç³ ³í âå ñòè ö³é. Îä íàê, ÿê çàç íà ÷å íî âè ùå,

ô³ íàí ñî â³ ³í âå ñòè ö³¿ íå ïî âèí í³ áó òè ïð³ î ðè òåò íèì íà ïðÿ ìîì

³í âå ñòè ö³é íî¿ ä³ÿëü íî ñò³ äîá óâ íèõ ï³ä ïðè ºìñòâ.

Áå çó ìîâ íî, âêëà äåí íÿ ó ð³ç íî ìà í³ò í³ ô³ íàí ñî â³ àê òè âè çàç -

âè ÷àé ïðè íî ñÿòü åêî íî ì³÷ í³ âè ãî äè ï³ä ïðè ºì ñòâó. Ïðî òå ïå -

ðå âà æàí íÿ ô³ íàí ñî âèõ âêëà äåíü äîâ ãîñ òðî êî âî ãî õà ðàê òå ðó

â ñòðóê òó ð³ ³í âå ñòè ö³é äîá óâ íèõ ï³ä ïðè ºìñòâ âè á³ð êî âî¿ ñó êóï -

íî ñò³ â³ä âî ë³ êàº çíà÷ í³ ô³ íàí ñî â³ ðå ñóð ñè â³ä ³í âå ñòè ö³é íèõ

ïî òðåá âè ðîá íèö òâà, õî ÷à ³ íî ñèòü ñòðà òå ã³÷ íèé õà ðàê òåð.
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Ðèñóíîê 2. Îñíîâí³ âèäè ³ííîâàö³éíèõ òåõíîëîã³é äëÿ âïðîâàäæåííÿ ó âèðîáíè÷èé ïðîöåñ ï³äïðèºìñòâ äîáóâíî¿
ïðîìèñëîâîñò³
Ñèñòåìàòèçîâàíî àâòîðîì íà îñíîâ³ äàíèõ [2–5].
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Òà êà ñè òóà ö³ÿ ïî ÿñíþ ºòü ñÿ òèì, ùî á³ëü ø³ñòü äîá óâ íèõ

ï³ä ïðè ºìñòâ âõî äÿòü äî ñêëà äó ô³ íàí ñî âî–ïðî ìè ñëî âèõ

ãðóï. ßê äî âî äÿòü ïðî âå äå í³ íà ìè äîñ ë³ äæåí íÿ, ô³ íàí ñî â³

âêëà äåí íÿ çà áåç ïå ÷ó þòü âè ùèé ð³ âåíü ïðè áóò êî âî ñò³, í³æ

äîâ ãîñ òðî êî â³ ðå àëü í³ ³í âå ñòè ö³¿. Ðà çîì ³ç òèì ðèí êî âà âàð -

ò³ñòü àê ö³é ïðî ìè ñëî âî ãî ï³ä ïðè ºì ñòâà òà, ÿê íàñ ë³ äîê, äîá -

ðî áóò àê ö³ î íå ð³â ïðÿ ìî ïðî ïîð ö³é íî çàë åæàòü â³ä ö³ ëüî âî ãî

âè êî ðè ñòàí íÿ âíó òð³ø í³õ ô³ íàí ñî âèõ ðå ñóð ñ³â.

Âðàõî âóþ ÷è öå, ³í âå ñòè ö³é íà ñòðà òå ã³ÿ â ÷à ñòè í³ ô³ íàí ñî -

âèõ ³í âå ñòè ö³é ïî âèí íà çî ñå ðå äæó âà òèñü íà çìåí øåí í³ ðî ë³

ô³ íàí ñî âèõ ³í âå ñòè ö³é ó ä³ÿëü íî ñò³ äîá óâ íèõ ï³ä ïðè ºìñòâ

øëÿ õîì ¿õ ðå à ë³ çà ö³¿ (ïðî äà æó). Öå äî çâî ëèòü âè â³ëü íè òè

çíà÷ í³ îá ñÿ ãè ô³ íàí ñî âèõ ðå ñóð ñ³â, ÿê³ ìà þòü ñïðÿ ìî âó âà -

òè ñÿ íà ³í âå ñòè ö³é í³ ïî òðå áè âè ðîá íè ÷î ãî õà ðàê òå ðó. 

Ñè ñòå ìó îñ íîâ íèõ åëå ìåí ò³â, íà ÿêèõ ´ðóí òó âà òè ìåòü ñÿ

ñòðà òå ã³ÿ ô³ íàí ñî âèõ ³í âå ñòè ö³é äîá óâ íèõ ï³ä ïðè ºìñòâ, ïðî -

ïî íóº ìî ïðåä ñòà âè òè ó âè ãëÿ ä³ ñõå ìè (ðèñ. 4).

Íà íà øó äóì êó, ïî äàëü øèé ðî çâè òîê ³í âå ñòè ö³é íî¿ ñòðà -

òå ã³¿ äîá óâ íèõ ï³ä ïðè ºìñòâ ó ìå æàõ ô³ íàí ñî âî ãî çà áåç ïå -

÷åí íÿ ³í âå ñòè ö³é íî¿ ä³ÿëü íî ñò³ ïî âè íåí çä³é ñíþ âà òè ñÿ â òà -

êèõ íà ïðÿ ìàõ:

– âè â³ëü íåí íÿ âíó òð³ø í³õ ðå çåð â³â ô³ íàí ñî âèõ ðå ñóð ñ³â

äëÿ ðå à ë³ çà ö³¿ ðå àëü íèõ ³í âå ñòè ö³é;

– çà ëó ÷åí íÿ çîâ í³ø í³õ äæå ðåë ô³ íàí ñî âèõ ðå ñóð ñ³â.

Ñâîºþ ÷åð ãîþ, ïð³ î ðè òåò íè ìè íà ïðÿ ìà ìè âäîñ êî íà ëåí íÿ

ô³ íàí ñî âî ãî çà áåç ïå ÷åí íÿ ³í âå ñòè ö³é íî¿ ä³ÿëü íî ñò³ çà ðà õó -

íîê âíó òð³ø í³õ äæå ðåë, íà íàø ïî ãëÿä, ìà þòü ñòà òè:

1) ï³ äâè ùåí íÿ ð³â íÿ ô³ íàí ñó âàí íÿ ³í âå ñòè ö³é íî¿ ä³ÿëü íî ñò³;

2) âè â³ëü íåí íÿ ô³ íàí ñî âèõ ðå ñóð ñ³â ó ðå çóëü òà ò³ ïðî äà æó

äîâ ãîñ òðî êî âèõ ô³ íàí ñî âèõ àê òè â³â.

Ðà çîì ³ç òèì îö³í êà ô³ íàí ñî âî ãî çà áåç ïå ÷åí íÿ ³í âå ñòè -

ö³é íî¿ ä³ÿëü íî ñò³ äîá óâ íèõ ï³ä ïðè ºìñòâ âè á³ð êî âî¿ ñó êóï íî ñò³

â 2005–2012 ðî êàõ ïî êà çà ëà, ùî âíàñ ë³ äîê ð³ç êî ãî ñêî ðî -

÷åí íÿ ¿õ ô³ íàí ñî âèõ ðå çóëü òà ò³â â îñòàí í³ ðî êè çà áåç ïå ÷åí -
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Ðèñóíîê 3. Íàïðÿìè ðîçâèòêó ñòðàòåã³¿ ðåàëüíèõ ³íâåñòèö³é äîáóâíèõ ï³äïðèºìñòâ
Ðîçðîáëåíî àâòîðîì.

Ðèñóíîê 4. Ñòðàòåã³ÿ ô³íàíñîâèõ ³íâåñòèö³é äîáóâíèõ ï³äïðèºìñòâ
Ðîçðîáëåíî àâòîðîì.
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íÿ ³í âå ñòè ö³é íî¿ ä³ÿëü íî ñò³ çà ðà õó íîê âíó òð³ø í³õ äæå ðåë äëÿ

ïåâ íèõ ï³ä ïðè ºìñòâ âè á³ð êè (ÏÀÒ «Îð äæî í³ ê³ äçåâ ñüêèé ã³ð -

íè ÷î–çáà ãà ÷ó âàëü íèé êîì á³ íàò» òà ÏÀÒ «Ìàð ãà íåöü êèé

ã³ð íè ÷î–çáà ãà ÷ó âàëü íèé êîì á³ íàò») ñòà ëî ïðî áëå ìà òè÷ íèì.

Íà íàø ïî ãëÿä, äî ö³ëü íîþ º ìî á³ ë³ çà ö³ÿ çîâ í³ø í³õ ô³ íàí -

ñî âèõ ðå ñóð ñ³â äëÿ çà áåç ïå ÷åí íÿ ³í âå ñòè ö³é íî¿ ä³ÿëü íî ñò³

ï³ä ïðè ºìñòâ äîá óâ íî¿ ïðî ìè ñëî âî ñò³. Ïî ðÿä ³ç öèì çà ëó ÷åí -

íÿ îñòàí í³õ âè ìà ãàº ðîçâ'ÿçàí íÿ ïðî áëå ìè âèáî ðó ì³æ áîð -

ãî âèì ô³ íàí ñó âàí íÿì (êðå äèò, îáë³ ãà ö³é í³ ïî çè êè, ë³ çèíã) òà

äî äàò êî âîþ åì³ ñ³ ºþ àê ö³é.

Âàð òî çàó âà æè òè, ùî ÷àñò êà âëàñ íèõ êîø ò³â ï³ä ïðè ºìñòâ

âè á³ð êî âî¿ ñó êóï íî ñò³ º çíà÷ íîþ òà â ñå ðåäíüî ìó ñòà íî âèòü

67% â³ä çà ãàëü íî ãî îá ñÿ ãó ¿õ êà ï³ òà ëó [6]. Òà êèì ÷è íîì,

ìîæ íà ïå ðåä áà ÷è òè, ùî ó äîá óâ íèõ ï³ä ïðè ºìñòâ º äî ñòàò íüî

âè ñî êà éìî â³ð í³ñòü çà ëó ÷åí íÿ ïî çè êî âî ãî êà ï³ òà ëó íà ðèí êó

áîð ãî âèõ ô³ íàí ñî âèõ ðå ñóð ñ³â.

Ïî ä³ ëÿþ ÷è äóì êó â³ò ÷èç íÿ íèõ òà çà ðó á³æ íèõ ó÷å íèõ [7,

ñ. 213; 8, ñ. 189], çàó âà æè ìî, ùî çà ëó ÷åí íÿ ïî çè êî âî ãî êà -

ï³ òà ëó ïåðø çà âñå ìàº çà áåç ïå ÷ó âà òè ï³ äâè ùåí íÿ ðåí òà -

áåëü íî ñò³ âëàñ íî ãî êà ï³ òà ëó.

Âðàõî âóþ ÷è öå, îá´ðóí òó âàí íÿ äî ö³ëü íî ñò³ çà ëó ÷åí íÿ

áîð ãî âèõ ô³ íàí ñî âèõ ðå ñóð ñ³â ïðî ïî íóº ìî çä³é ñíþ âà òè íà

îñ íî â³ âèç íà ÷åí íÿ åôåê òó ô³ íàí ñî âî ãî âà æå ëÿ (äèâ. òàáë.).

Âè õî äÿ ÷è ç äà íèõ òà áëè ö³ ìîæ íà ä³é òè âèñ íîâ êó, ùî ïðè

ñå ðåäíüî ìó ð³â í³ ïðî öåíò íî¿ ñòàâ êè çà êðå äè òà ìè, ë³ çèí -

ãîì òà êîð ïî ðà òèâ íè ìè îáë³ ãà ö³ÿ ìè 14,3%, 22% [9] òà

19,3% [10] â³ä ïî â³ä íî, á³ëü ø³ñòü ï³ä ïðè ºìñòâ âè á³ð êî âî¿

ñó êóï íî ñò³ õà ðàê òå ðè çó þòü ñÿ íèçü êèì àáî âçà ãà ë³ â³ä'ºì -

íèì çíà ÷åí íÿì åôåê òó ô³ íàí ñî âî ãî âà æå ëÿ. Çà ëó ÷åí íÿ

ïî çè êî âî ãî êà ï³ òà ëó º äî ö³ëü íèì ëè øå íà ÏÀÒ «²í ãó ëåöü -

êèé ÃÇÊ», ÿêèé õà ðàê òå ðè çó ºòü ñÿ äî ñòàò íüî âè ñî êèì ð³â -

íåì åôåê òó ô³ íàí ñî âî ãî âà æå ëÿ çà ð³ç íè ìè âè äà ìè áîð -

ãî âî ãî ô³ íàí ñó âàí íÿ.

Òà êèì ÷è íîì, â óìî âàõ âè ñî êî¿ âàð òî ñò³ ïî çè êî âî ãî êà ï³ -

òà ëó ââà æà ºìî íåîá´ðóí òî âà íèì çà ëó ÷åí íÿ îñòàí íüî ãî ó

ä³ÿëü í³ñòü ï³ä ïðè ºìñòâ äîá óâ íî¿ ïðî ìè ñëî âî ñò³.

Ï³ä ïðè ºì ñòâî

Ïî êàç íèê

ÅÔÂ ïðè çà ëó -
÷åí í³ êðå äè òó

ÅÔÂ ïðè 
âè êî ðè ñòàí í³

ë³ çèí ãó

ÅÔÂ ïðè åì³ ñ³¿
îáë³ ãà ö³é

ðåí òà áåëü í³ñòü
³í âå ñòî âà íî ãî

êà ï³ òà ëó
ÏÀÒ «²í ãó ëåöü êèé ÃÇÊ» 0,27 0,16 0,20 0,32
ÏÀÒ «Ï³â í³÷ íèé ÃÇÊ» 0,13 0,08 0,10 0,31
ÏÀÒ «Öåí òðàëü íèé ÃÇÊ» 0,08 0,04 0,05 0,30
ÏÀÒ «Ï³â äåí íèé ÃÇÊ» 0,02 0,01 0,02 0,33
ÏÀÒ «Ïîë òàâ ñüêèé ÃÇÊ» 0,03 0,01 0,02 0,24
ÏÀÒ «Îð äæî í³ ê³ äçåâ ñüêèé ÃÇÊ» –0,03 –0,03 –0,03 –0,22
ÏÀÒ «Ìàð ãà íåöü êèé ÃÇÊ» –0,36 –0,42 –0,40 –0,24
ÏÀÒ «Êðè âî ð³çü êèé çà ë³ çî ðóä íèé êîì á³ íàò» 0,03 0,02 0,02 0,38
ÏÀÒ «Ñó õà Áàë êà» 0,01 0,001 0,004 0,23
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Òàáëèöþ ñêëàäåíî íà îñíîâ³ äàíèõ [6; 9; 10].

Ðèñóíîê 5. Ñòðàòåã³ÿ ô³íàíñîâîãî çàáåçïå÷åííÿ ³íâåñòèö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³ äîáóâíèõ ï³äïðèºìñòâ
Ðîçðîáëåíî àâòîðîì.
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Íà íàø ïî ãëÿä, ïåðñ ïåê òèâ íèì çîâ í³ø í³ì äæå ðå ëîì çà -

ëó ÷åí íÿ ³í âå ñòè ö³é ó äîá óâ íó ïðî ìè ñëî â³ñòü âè ñòó ïàº ïåð -

âèí íå ïó áë³÷ íå ðîç ì³ ùåí íÿ êîð ïî ðà òèâ íèõ ö³í íèõ ïà ïå ð³â

íà çà ðó á³æ íèõ ôîí äî âèõ ðèí êàõ (²ÐÎ).

Íà îñ íî â³ äîñ ë³ äæåí íÿ â³ò ÷èç íÿ íî ãî äîñ â³ äó âè õî äó íà çà -

ðó á³æ í³ ôîí äî â³ ðèí êè äî îñ íîâ íèõ ïå ðå âàã çà ëó ÷åí íÿ ³í âå -

ñòè ö³é çà äî ïî ìî ãîþ ²ÐÎ ïðî ïî íóº ìî â³ä íå ñòè:

– îò ðè ìàí íÿ á³ëüø âè ñî êî¿ ðèí êî âî¿ îö³í êè êîì ïà í³¿ ïî -

ð³â íÿ íî ç â³ò ÷èç íÿ íèì ôîí äî âèì ðèí êîì;

– äî ñòóï äî çíà÷ íèõ îá ñÿ ã³â êà ï³ òà ëó, ùî êîí öåí òðó ºòü ñÿ

íà çà ðó á³æ íèõ ôîí äî âèõ ðèí êàõ;

– çà áåç ïå ÷åí íÿ ï³ äâè ùåí íÿ ë³ê â³ä íî ñò³ àê ö³é, âíàñ ë³ äîê

÷î ãî, îñòàí í³ ïå ðå òâî ðþ ºòü ñÿ íà çà ñ³á ïëà òå æó;

– çà ëó ÷åí íÿ àê ö³ î íåð íî ãî êà ï³ òà ëó íå ïðèç âî äèòü äî ïî -

ã³ð øåí íÿ ô³ íàí ñî âî ãî ñòà íó ï³ä ïðè ºì ñòâà;

– äëÿ çà ëó ÷åí íÿ ïåâ íî ãî îá ñÿ ãó ãðî øî âèõ êîø ò³â íà ðèí -

êàõ ö³í íèõ ïà ïå ð³â ÑØÀ àáî ªâðî ïè íåîáõ³ä íî çíà÷ íî ìåí -

øèé îá ñÿã àê ö³é, í³æ äëÿ àê ö³ î íó âàí íÿ íà â³ò ÷èç íÿ íî ìó ôîí -

äî âî ìó ðèí êó, ùî çíè æóº ðè çè êè ðîç ìè âàí íÿ ïà êå òó ³ñ íóþ -

÷èõ ³í âå ñòî ð³â;

– ï³ äâè ùåí íÿ çà ãàëü íî ãî êðå äèò íî ãî ðåé òèí ãó òà ³ì³ äæó

êîì ïà í³¿, ùî ñïðèÿº íà ëà ãî äæåí íþ ä³ ëî âèõ â³ä íî ñèí ³ äî -

çâî ëÿº çà ëó ÷à òè â³ä íî ñíî äå øå â³ êðå äèò í³ ðå ñóð ñè; 

– ï³ äâè ùåí íÿ åêî íî ì³÷ íî¿ áåç ïå êè âëàñ íè ê³â êîì ïà í³¿ çà

ðà õó íîê ïå ðå âå äåí íÿ íà ì³æ íà ðîä íèé ð³ âåíü àä ì³ í³ ñòðà òèâ -

íèõ, ïî ë³ òè÷ íèõ ðè çè ê³â, à òà êîæ ðè çè êó êðà ¿ íè [11].

Âàð òî çàç íà ÷è òè, ùî á³ëü ø³ñòü ïå ðå âàã ïåð âèí íî ãî ðîç -

ì³ ùåí íÿ êîð ïî ðà òèâ íèõ ïðàâ íà çà ðó á³æ íèõ ôîí äî âèõ ðèí -

êàõ äî ñÿ ãà þòü ñÿ çà ðà õó íîê ñóò òº âî ãî çìåí øåí íÿ ³í ôîð ìà -

ö³é íî¿ àñè ìå òð³¿. Ï³ äâè ùåí íÿ ³í ôîð ìà ö³é íî¿ ïðî çî ðî ñò³ ï³ä -

ïðè ºì ñòâà (â ðå çóëü òà ò³ íà äàí íÿ çâ³ò íî ñò³ çã³ äíî ç ì³æ íà -

ðîä íè ìè ñòàí äàð òà ìè) òà îï òè ì³ çà ö³ÿ á³ç íåñ–ïðî öå ñ³â âè -

ñòó ïà þòü îñ íîâ íè ìè ôàê òî ðà ìè ï³ äâè ùåí íÿ éî ãî ³í âå ñòè -

ö³é íî¿ ïðè âà áëè âî ñò³ [12, c. 65].

Òà êèì ÷è íîì, ñè ñòå ìà åëå ìåí ò³â ñòðà òå ã³¿ ô³ íàí ñî âî ãî

çà áåç ïå ÷åí íÿ äîá óâ íèõ ï³ä ïðè ºìñòâ ìà òè ìå òà êèé âè ãëÿä

(ðèñ. 5).

Âèñ íîâ êè

Îò æå, íà ÿâ í³ñòü çíà÷ íèõ îñî áëè âî ñòåé òà ïðè ðîä íèõ îá -

ìå æåíü âå äåí íÿ äîá óâ íî ãî á³ç íå ñó çóìî âëþº íåîáõ³ä í³ñòü

ïî äàëü øî ãî ðî çâèò êó ³í âå ñòè ö³é íî¿ ñòðà òå ã³¿, ÿêà ìàº áó òè

ñïðÿ ìî âà íà íà ï³ äâè ùåí íÿ åôåê òèâ íî ñò³ ðå àëü íèõ ³í âå ñòè -

ö³é, ìî á³ ë³ çà ö³þ ô³ íàí ñî âèõ ðå ñóð ñ³â äëÿ ¿õ çà áåç ïå ÷åí íÿ òà

çìåí øåí íÿ çàë åæ íî ñò³ â³ä êîí'þíê òó ðè ñè ðî âèí íèõ ðèí ê³â.

Ôîð ìó âàí íÿ ³í âå ñòè ö³é íî¿ ñòðà òå ã³¿ äîá óâ íèõ ï³ä ïðè ºìñòâ ó

áåç ïî ñå ðåäíüî ìó âçàº ìîçâ'ÿç êó ç îñ íîâ íè ìè íà ïðÿ ìà ìè

³í âå ñòè ö³é íî¿ ä³ÿëü íî ñò³ – ðå àëü íè ìè é ô³ íàí ñî âè ìè ³í âå -

ñòè ö³ÿ ìè òà ¿õ ô³ íàí ñî âèì çà áåç ïå ÷åí íÿì – äî çâî ëèòü ïå -

ðåé òè íà ³í òåí ñèâ íèé òèï ðî çâèò êó, ùî, â ê³í öå âî ìó ï³ä ñóì -

êó, ñïðèÿ òè ìå ï³ äâè ùåí íþ ðèí êî âî¿ âàð òî ñò³ ï³ä ïðè ºìñòâ

äîá óâ íî¿ ïðî ìè ñëî âî ñò³ ó äîâ ãîñ òðî êî â³é ïåðñ ïåê òè â³.
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