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Ïîñòàíîâêà ïðîáëåìè. Íà ñó÷àñíîìó åòàï³ åêîíîì³÷-
íèõ ïåðåòâîðåíü îäíèì ç àêòóàëüíèõ çàâäàíü åêîíîì³÷-
íîãî ðîçâèòêó º âäîñêîíàëåííÿ êîðïîðàòèâíèõ â³äíîñèí òà 
ôîðìóâàííÿ åôåêòèâíî¿ ìîäåë³ êîðïîðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ. 
Äëÿ Óêðà¿íè àêòóàëüí³ñòü öüîãî ïèòàííÿ íàáóâàº îñîáëèâî-
ãî çíà÷åííÿ, îñê³ëüêè êîðïîðàòèâíèé ñåêòîð ôîðìóº îñíîâó 
ñó÷àñíî¿ ðèíêîâî¿ åêîíîì³êè òà âèçíà÷àº ¿¿ êîíêóðåíòîñïðî-
ìîæí³ñòü, à åôåêòèâí³ñòü éîãî ôóíêö³îíóâàííÿ º îäí³ºþ ç 
íàéâïëèâîâ³øèõ ñêëàäîâèõ ñó÷àñíîãî ñòàíó ðîçâèòêó åêîíî-
ì³êè. Åôåêòèâíà ñèñòåìà êîðïîðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ âïëè-
âàº íà ä³ÿëüí³ñòü êîìïàí³é áàãàòüîõ ãàëóçåé, âèçíà÷àþ÷è 
îñíîâí³ íàïðÿìè äëÿ ôîðìóâàííÿ äèâ³äåíäíî¿ ïîë³òèêè, ³í-
âåñòèö³é, ñèñòåìè ïåðåðîçïîä³ëó ðèçèê³â òà âèð³øåííÿ ïðî-
áëåì çàõèñòó ïðàâ àêö³îíåð³â. Ðîçâèòîê êîðïîðàòèâíîãî ðó-
õó â Óêðà¿í³ ñïðèéìàºòüñÿ ÿê â³äïîâ³äíèé ÷èííèê çàêð³ïëåííÿ 
ïîçèòèâíèõ òåíäåíö³é åêîíîì³÷íèõ ðåôîðì òà çàáåçïå÷åííÿ 
ñòàá³ëüíîãî ðîçâèòêó åêîíîì³÷íèõ â³äíîñèí.

Âàæëèâèì ³íäèêàòîðîì ïðîçîðîñò³ òà åôåêòèâíîñò³ ôóíêö³-
îíóâàííÿ êîðïîðàòèâíèõ ï³äïðèºìñòâ âèñòóïàº ¿õíÿ äèâ³äåíä-
íà ïîë³òèêà, ùî õàðàêòåðèçóº ðîçïîä³ë ïðèáóòêó ï³äïðèºìñòâà. 
Äèâ³äåíäíà ïîë³òèêà ñòàº ñêëàäîâîþ çàãàëüíî¿ ñòðàòåã³¿ ðîç-
âèòêó êîðïîðàö³¿, íàñàìïåðåä ¿¿ ô³íàíñîâî¿ ñòðàòåã³¿, â ïðîöåñ³ 
åôåêòèâíî¿ ðåàë³çàö³¿ ïðàâ âëàñíîñò³, åëåìåíòîì êîðïîðàòèâíî¿ 
êóëüòóðè. Ñàìå òîìó ïèòàííÿ ôîðìóâàííÿ åôåêòèâíî¿ äèâ³äåíä-
íî¿ ïîë³òèêè îñòàíí³ì ÷àñîì íàáóâàº îñîáëèâî¿ àêòóàëüíîñò³.

Àíàë³ç äîñë³äæåíü òà ïóáë³êàö³é ç ïðîáëåìè. Ñâ³é âíå-
ñîê ó ðîçðîáêó àêòóàëüíèõ íàóêîâèõ ïðîáëåì ç òåîð³¿ ³ ïðàê-
òèêè ôîðìóâàííÿ äèâ³äåíäíî¿ ïîë³òèêè êîðïîðàòèâíèõ ï³ä-
ïðèºìñòâ â Óêðà¿í³ çðîáèëè òàê³ â³ò÷èçíÿí³ â÷åí³, ÿê Ì. Á³ëèê, 

². Áëàíê, ª. Áîáðîâà, À.Î. ªï³ôàíîâ, Î. Ìåíäðóë, Â.Ï. Ìîñêà-
ëåíêî, Ä. À. Ëåîíîâ, Ë. Ë³ãîíåíêî, ñåðåä ðîñ³éñüêèõ íàóêîâö³â 
ñë³ä âèä³ëèòè íàïðàöþâàííÿ ².Ò. Áàëàáàíîâà, ª.Ñ. Ñòîÿíîâî¿, 
Ë.Ì. Ïàâëîâî¿, ß. Ì³ðê³íà, Á. Ðóáöîâà, ß. Ñåðã³ºíêà, Ò. Òåïëîâî¿. 
Çíà÷íèé âíåñîê ó âèð³øåííÿ ïðîáëåì êîðïîðàòèâíèõ ô³íàíñ³â 
çðîáèëè òàê³ çàðóá³æí³ â÷åí³, ÿê Ç. Áîä³, Ð. Áðåéë³, Þ  Áð³ãõåì, 
Äæ. Âàí Õîðí, Ì. Ãîðäîí, Ä. Äþðàí, Ì. Äîíàëüä, Äæ. Ë³íòíåð, 
Ñ. Ìàéºðñ, Ì. Ì³ëëåð, Ô. Ìîä³ëüÿí³, Äæ. Ñò³ãë³ö, Ã. Äîíàëüäñîí, 
Ð. ëà Ïîðò, Þ. Ôàì, Ó. Øàðï.

Ìåòîþ ñòàòò³ º äîñë³äæåííÿ òåîðåòè÷íèõ àñïåêò³â ôîð-
ìóâàííÿ äèâ³äåíäíî¿ ïîë³òèêè êîðïîðàòèâíèõ ï³äïðèºìñòâ ó 
ñó÷àñíèõ óìîâàõ ãîñïîäàðþâàííÿ.

Âèêëàä îñíîâíîãî ìàòåð³àëó. Ôîðìóâàííÿ äèâ³äåíäíî¿ 
ïîë³òèêè ï³äïðèºìñòâà º îäíèì ³ç íàéá³ëüø ñêëàäíèõ çàâäàíü 
ô³íàíñîâîãî ìåíåäæìåíòó â ñó÷àñíèõ óìîâàõ. Íåîáõ³äí³ñòü 
âèð³øåííÿ öüîãî çàâäàííÿ çóìîâëåíî çàáåçïå÷åííÿì âèìîã 
ô³íàíñîâî¿ ñòðàòåã³¿ ùîäî ï³äâèùåííÿ ðèíêîâî¿ âàðòîñò³ ï³ä-
ïðèºìñòâà, ³íâåñòèö³éíî¿ ïîë³òèêè, ôîðìóâàííÿ âëàñíèõ ô³-
íàíñîâèõ ðåñóðñ³â òà äåÿêèõ ³íøèõ àñïåêò³â ô³íàíñîâî¿ ä³ÿëü-
íîñò³ ï³äïðèºìñòâà. Äèâ³äåíäíà ïîë³òèêà â³ä³ãðàº âàæëèâó ðîëü 
ó âèçíà÷åíí³ âàðòîñò³ ï³äïðèºìñòâà, ðåàë³çàö³¿ éîãî ô³íàíñîâî¿ 
ñòðàòåã³¿. Ðàçîì ³ç òèì ïîðÿäîê òà îñîáëèâîñò³ âèïëàò é îïî-
äàòêóâàííÿ äèâ³äåíä³â â Óêðà¿í³ âèñòóïàþòü âàãîìèì ÷èííèêîì 
âïëèâó íà ïðîöåñ çàëó÷åííÿ ³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³é [1].

Äèâ³äåíäíà ïîë³òèêà ï³äïðèºìñòâà – öå ñóêóïí³ñòü ñòðàòå-
ã³÷íèõ ³ ïîòî÷íèõ ð³øåíü ùîäî ðîçïîä³ëó ðåçóëüòàò³â ä³ÿëüíîñò³ 
àêö³îíåðíîãî ï³äïðèºìñòâà. Ó ö³ëîìó äèâ³äåíäíó ïîë³òèêó ìîæ-
íà òðàêòóâàòè ÿê ñóêóïí³ñòü çàõîä³â ùîäî ðîçïîä³ëó ÷èñòîãî 
ïðèáóòêó íà òåçàâðîâàíó òà ñïîæèâ÷ó ÷àñòèíè [2, ñ. 155].
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Îñíîâíèìè çàâäàííÿìè äèâ³äåíäíî¿ ïîë³òèêè º:
– âèÿâëåííÿ îñíîâíèõ ÷èííèê³â, ÿê³ âïëèâàþòü íà ïðè-

éíÿòòÿ ð³øåííÿ ùîäî âèïëàòè äèâ³äåíä³â ÷è ðå³íâåñòóâàííÿ 
ïðèáóòêó;

– âèçíà÷åííÿ îïòèìàëüíîãî ñï³ââ³äíîøåííÿ ì³æ ðîçïîä³-
ëåíèì ³ òåçàâðîâàíèì ïðèáóòêîì;

– îö³íêà âïëèâó ð³øåííÿ ùîäî ïîðÿäêó ðîçïîä³ëó ÷èñòîãî 
ïðèáóòêó íà ðèíêîâó âàðò³ñòü êîðïîðàòèâíèõ ïðàâ ï³äïðèºì-
ñòâà òà éîãî ³íâåñòèö³éíó ïðèâàáëèâ³ñòü;

– âèçíà÷åííÿ îïòèìàëüíî¿ äëÿ ï³äïðèºìñòâà âåëè÷èíè 
ñòàòóòíîãî ³ âëàñíîãî êàï³òàëó;

– óçãîäæåííÿ ñòðàòåã³¿ âèïëàòè äèâ³äåíä³â ³ç ïîäàòêîâèì 
çàêîíîäàâñòâîì;

– âèá³ð íàéïðèéíÿòí³øîãî ìåòîäó òà ôîðìè íàðàõóâàííÿ ³ 
âèïëàòè äèâ³äåíä³â;

– îö³íêó âïëèâó äèâ³äåíäíî¿ ïîë³òèêè íà âèð³øåííÿ êîí-
ôë³êòó ³íòåðåñ³â ì³æ âëàñíèêàìè, êðåäèòîðàìè òà êåð³âíè-
öòâîì ï³äïðèºìñòâà [3, ñ. 325].

Ñë³ä çàçíà÷èòè, ùî çíà÷íà ðîëü äèâ³äåíäíî¿ ïîë³òèêè ï³äïðè-
ºìñòâà õàðàêòåðèçóºòüñÿ òàêèìè îñíîâíèìè ïîëîæåííÿìè:

– äèâ³äåíäíà ïîë³òèêà º îñíîâíîþ ñêëàäîâîþ ïîë³òèêè 
ðîçïîä³ëó ïðèáóòêó, ãîëîâíà ìåòà ÿêî¿ – çá³ëüøåííÿ ð³âíÿ 
äîáðîáóòó âëàñíèê³â ï³äïðèºìñòâà;

– äèâ³äåíäíà ïîë³òèêà º îñíîâíèì ³íñòðóìåíòîì âïëèâó íà 
çðîñòàííÿ ðèíêîâî¿ âàðòîñò³ ï³äïðèºìñòâà;

– õàðàêòåð äèâ³äåíäíî¿ ïîë³òèêè º âàæëèâèì ³íäèêàòîðîì 
³íâåñòèö³éíî¿ ïðèâàáëèâîñò³ ï³äïðèºìñòâà;

– âèá³ð äèâ³äåíäíî¿ ïîë³òèêè âïëèâàº íà òðóäîâó àêòèâ-
í³ñòü ïåðñîíàëó ï³äïðèºìñòâà, äîäàòêîâó ñîö³àëüíó çàõèùå-
í³ñòü ïðàö³âíèê³â;

– îáðàíèé òèï äèâ³äåíäíî¿ ïîë³òèêè çä³éñíþº âïëèâ íà ð³-
âåíü ïîòî÷íî¿ ïëàòîñïðîìîæíîñò³ ï³äïðèºìñòâà.

Ó ïðîöåñ³ àíàë³çó ðîá³ò â³ò÷èçíÿíèõ ³ çàðóá³æíèõ åêîíîì³ñ-
ò³â âèÿâëåíî, ùî ó ñòàíîâëåíí³ òåîð³é äèâ³äåíäíî¿ ïîë³òèêè 
êîðïîðàö³é ìîæíà âèä³ëèòè äâà äîì³íóþ÷èõ íàïðÿìè: ïåð-
øèé – òåîð³¿, ùî äîñë³äæóþòü â³ðîã³äí³ñòü âïëèâó äèâ³äåí-
ä³â íà ðèíêîâó âàðò³ñòü êîðïîðàö³¿ òà õàðàêòåð òàêîãî âïëè-
âó; äðóãèé – äîñë³äæåííÿ, ùî àêöåíòóþòü óâàãó íà âèçíà÷åíí³ 
îïòèìàëüíîãî ðîçì³ðó äèâ³äåíä³â ³ àïð³îð³ âèçíàþòü ñóòòºâèé 
âïëèâ äèâ³äåíäíî¿ ïîë³òèêè íà âàðò³ñòü êîðïîðàö³¿.

Ñêëàäí³ñòü åêîíîì³÷íèõ â³äíîñèí ó ñôåð³ äèâ³äåíä³â ïðè-
çâîäèòü äî ïîøèðåííÿ ó íàóêîâ³é ë³òåðàòóð³ âèçíà÷åíü, àâ-
òîðè ÿêèõ íàìàãàþòüñÿ ìàêñèìàëüíî âðàõóâàòè áàãàòîãðàí-
í³ñòü äèâ³äåíäíî¿ ïîë³òèêè.

Ñó÷àñíà òåîð³ÿ äèâ³äåíäíî¿ ïîë³òèêè ôàêòè÷íî ñêëàäàºòü-
ñÿ ç ð³çíèõ êîíöåïö³é, ÿê³ íå çàâæäè ìîæóòü áóòè âèêîðèñòàí³ 
ó ïðàêòèö³ ô³íàíñîâîãî ìåíåäæìåíòó êîðïîðàö³é ó êðà¿íàõ ³ç 
ð³çíèì ð³âíåì ðîçâèòêó. Ïîäàëüø³ íàóêîâ³ ðîçðîáêè ó ñôåð³ 
äèâ³äåíäíî¿ ïîë³òèêè êîðïîðàö³é ïîâ’ÿçàí³ ç îñîáëèâîñòÿìè 
ðîçâèòêó êîðïîðàòèâíîãî ñåêòîðó òà ô³íàíñîâîãî çîâí³ø-
íüîãî ñåðåäîâèùà – êîðïîðàòèâíèìè êîíôë³êòàìè, ïîñè-
ëåííÿì ðîë³ ³íôîðìàö³¿, îñîáëèâî ¿¿ àñèìåòðè÷íîñò³, íåâè-
çíà÷åí³ñòþ ñó÷àñíèõ ðèíê³â êàï³òàë³â.

Êðèòè÷íèé àíàë³ç íàóêîâèõ ïîçèö³é ïðîâ³äíèõ â³ò÷èçíÿíèõ 
òà çàðóá³æíèõ ôàõ³âö³â äàâ ìîæëèâ³ñòü âèçíà÷èòè ãîëîâí³ 
çì³ñòîâí³ îçíàêè äèâ³äåíäíî¿ ïîë³òèêè:

– âîíà º íåâ³ä’ºìíîþ ï³äñèñòåìîþ çàãàëüíî¿ ñèñòåìè ô³-
íàíñîâî¿ ïîë³òèêè àêö³îíåðíîãî òîâàðèñòâà;

– îá’ºêòîì óïðàâë³ííÿ, ÿêå îõîïëþº þðèäè÷í³ òà åêîíîì³÷í³ 
ä³¿, º ðîçïîä³ë ÷èñòîãî ïðèáóòêó;

– ö³ë³ äèâ³äåíäíî¿ ïîë³òèêè º ìíîæèííèìè ³ âèçíà÷àþòüñÿ 
âïëèâîì çîâí³øíüîãî ô³íàíñîâîãî ñåðåäîâèùà òà ïðîöåñîì 
óçãîäæåííÿ ³íòåðåñ³â ñóá’ºêò³â óïðàâë³ííÿ ó ñôåð³ êîðïîðà-
òèâíèõ ô³íàíñ³â.

Ñèñòåìàòèçàö³ÿ ³íòåðåñ³â ñóá’ºêò³â êîðïîðàòèâíîãî óïðàâ-
ë³ííÿ â äèâ³äåíäí³é ïîë³òèö³ äàº çìîãó äåòåðì³íóâàòè ïðèí-
öèïè, íà ÿêèõ ìàº áàçóâàòèñÿ ðîçïîä³ë ÷èñòîãî ïðèáóòêó òà 
âèïëàòà äèâ³äåíä³â ó êîðïîðàòèâíèõ ï³äïðèºìñòâàõ:

1) ïðèíöèï àäåêâàòíîñò³ (êîæåí åêîíîì³÷íèé àãåíò ìàº 
îòðèìàòè òàê³ äèâ³äåíäè, ùî â³äïîâ³äí³ éîãî çóñèëëÿì, ñïðÿ-
ìîâàíèì íà îòðèìàííÿ ïîçèòèâíîãî ðåçóëüòàòó ä³ÿëüíîñò³ 
êîðïîðàö³¿ â ö³ëîìó);

2) ïðèíöèï êîíñîë³äàö³¿ (íàìàãàííÿ äîñÿãòè êîíñîë³äà-
ö³¿ ö³ëåé óñ³õ ãðóï ñóá’ºêò³â óïðàâë³ííÿ ó ñôåð³ êîðïîðàòèâ-
íèõ ô³íàíñ³â);

3) ïðèíöèï îáà÷ëèâîñò³ (äèâ³äåíäíà ïîë³òèêà â áóäü–ÿêî-
ìó âèïàäêó íå ïîâèííà ïðèçâåñòè äî ïîã³ðøåííÿ ô³íàíñîâî–
ãîñïîäàðñüêîãî ñòàíó ï³äïðèºìñòâà) [4].

Òåîð³¿ äèâ³äåíäíî¿ ïîë³òèêè äîñòàòíüî îñâ³òëåí³ ó ôàõîâ³é 
ë³òåðàòóð³ [2, ñ. 504–514; 11; 12; 13]. ²ñíóº äåê³ëüêà òåîð³é, 
ùî ïîâ’ÿçàí³ ç ìåõàí³çìîì ôîðìóâàííÿ äèâ³äåíäíî¿ ïîë³òè-
êè. Äî íàéá³ëüø ðîçïîâñþäæåíèõ íàëåæàòü:

1. Òåîð³ÿ Ìîä³ëüÿí³ – Ì³ëëåðà (òåîð³ÿ ³ððåëåâàíòíîñò³).
2. Òåîð³ÿ ïåðåâàãè äèâ³äåíä³â (òåîð³ÿ Ä. Ãîðäîíà ³ Ä. Ë³íòíåðà).
3. Òåîð³ÿ ì³í³ì³çàö³¿ äèâ³äåíä³â (òåîð³ÿ ïîäàòêîâèõ ïåðåâàã).
4. Ñèãíàëüíà òåîð³ÿ äèâ³äåíä³â.
5. Òåîð³ÿ â³äïîâ³äíîñò³ äèâ³äåíäíî¿ ïîë³òèêè ñêëàäó àêö³î-

íåð³â («òåîð³ÿ êë³ºíòóðè»).
Îäí³ºþ ç êëþ÷îâèõ òåîð³é äèâ³äåíäíî¿ ïîë³òèêè º êîíöåïö³ÿ 

Ôðàíêî Ìîä³ëüÿí³ òà Ìåðòîíà Ì³ëëåðà. Çã³äíî ç ¿õíüîþ 
òåîð³ºþ âêëàäåííÿ êîøò³â ó ðîçâèòîê òîâàðèñòâà ïîâèííî äî-
ì³íóâàòè, àäæå öå º îñíîâíîþ óìîâîþ çðîñòàííÿ ðèíêîâî¿ âàð-
òîñò³ ï³äïðèºìñòâà, à âîäíî÷àñ ³ äîõîä³â âëàñíèê³â àêö³é. Öÿ òå-
îð³ÿ âèïëèâàº ç ¿õíüî¿ ã³ïîòåçè ïðî òå, ùî âàðò³ñòü êàï³òàëó íå 
çàëåæèòü â³ä éîãî ñòðóêòóðè. Ç öüîãî âîíè ðîáëÿòü âèñíîâîê, 
ùî ð³øåííÿ êîðïîðàö³¿ ïðî íîâ³ ³íâåñòèö³¿ íå îáóìîâëåíå ò³ºþ 
ïîë³òèêîþ, ÿêó ïðîâîäèòü êîìïàí³ÿ â³äíîñíî äèâ³äåíä³â.

Âàðò³ñòü êîðïîðàö³¿ âèçíà÷àºòüñÿ ãðîøîâèìè ïîòîêàìè, 
ÿê³ îòðèìàí³ â ðåçóëüòàò³ ³íâåñòèö³é. ßêùî ÷àñòèíà ïðèáóòêó 
êîðïîðàö³¿ íå ðîçïîä³ëåíà ó âèãëÿä³ äèâ³äåíä³â, à ³íâåñòîâàíà 
â íîâ³ ïðîåêòè, â ìàéáóòíüîìó âîíà çá³ëüøèòüñÿ. Çì³öíåííÿ 
åêîíîì³÷íîãî ñòàíó ï³äïðèºìñòâà ïðèçâåäå äî òîãî, ùî éîãî 
àêö³¿ íà ô³íàíñîâîìó ðèíêó áóäóòü êîòèðóâàòèñÿ çà âèñîêîþ 
ö³íîþ. Îòæå, ìàéáóòí³é ïðèáóòîê çá³ëüøèòü âàðò³ñòü çâè÷àé-
íèõ àêö³é ³ â³äïîâ³äíî êàï³òàë àêö³îíåð³â. Â³äïîâ³äíî äî ö³º¿ 
òåîð³¿ äèâ³äåíäí³é ïîë³òèö³ ïðèä³ëÿºòüñÿ ïàñèâíà ðîëü ó ìå-
õàí³çì³ óïðàâë³ííÿ ïðèáóòêîì. Ïîòð³áíî â³äì³òèòè, ùî öÿ òå-
îð³ÿ ïîáóäîâàíà íà ïåâíèõ ïðèïóùåííÿõ, ÿê³ ðîáëÿòü ¿¿ ïðàê-
òè÷íå âèêîðèñòàííÿ íåðåàëüíèì, à ñàìå:

– â³äñóòí³é ïîäàòîê íà ïðèáóòîê ô³çè÷íèõ òà þðèäè÷íèõ îñ³á;
– â³äñóòí³ âèòðàòè íà âèïóñê àêö³é òà òðàíñàêö³éí³ âèòðàòè;
– äèâ³äåíäíà òà ³íâåñòèö³éíà ïîë³òèêè íåçàëåæí³ îäíà â³ä 

îäíî¿;
– ³íâåñòîðè ³ ìåíåäæåðè âîëîä³þòü îäíàêîâîþ ³íôîðìàö³ºþ.
Íåçâàæàþ÷è íà óðàçëèâ³ñòü ùîäî ïðàêòè÷íîãî âèêîðèñ-

òàííÿ, òåîð³ÿ Ìîä³ëüÿí³ – Ì³ëëåðà ñòàëà â³äïðàâíîþ òî÷êîþ 
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ïîøóêó á³ëüø îïòèìàëüíîãî ìåõàí³çìó ôîðìóâàííÿ äèâ³-
äåíäíî¿ ïîë³òèêè [5].

Àâòîðàìè òåîð³¿ ïåðåâàãè äèâ³äåíä³â, àáî ÿê ¿¿ ÷àñòî íà-
çèâàþòü «ñèíèö³ â ðóêàõ», ââàæàþòü Ä. Ãîðäîíà òà Ä. Ë³íò-
íåðà. Öÿ òåîð³ÿ áàçóºòüñÿ íà òîìó, ùî ïðè âèáîð³ ì³æ êàï³-
òàë³çàö³ºþ ïðèáóòêó ³ âèïëàòîþ äèâ³äåíä³â ³íâåñòîð â³ääàñòü 
ïåðåâàãó îñòàíí³é, òîáòî âèïëàòà äèâ³äåíä³â áóäå ïåðåâàæ-
íèì ôàêòîðîì äëÿ ïðèâåðíåííÿ óâàãè ïîòåíö³éíèõ ³íâåñòî-
ð³â. Àâòîðè ö³º¿ òåîð³¿ ñòâåðäæóþòü, ùî êîæíà îäèíèöÿ ïî-
òî÷íîãî äîõîäó, âèïëà÷åíà ó ôîðì³ äèâ³äåíä³â, ÷åðåç òå, ùî 
âîíà «çâ³ëüíåíà» â³ä ðèçèêó, êîøòóº çàâæäè á³ëüøå, í³æ äî-
õ³ä, â³äêëàäåíèé íà ìàéáóòíº ó çâ’ÿçêó ç âëàñòèâèì äëÿ íüîãî 
ðèçèêîì. Âèõîäÿ÷è ç ö³º¿ òåîð³¿ ïåðåâàãó íåîáõ³äíî íàäàâàòè 
ìàêñèì³çàö³¿ äèâ³äåíäíèõ âèïëàò, à íå êàï³òàë³çàö³¿ ïðèáóòêó.

Äàíà òåîð³ÿ ðîçðàõîâàíà ïåðø çà âñå íà ò³ ãðóïè àêö³îíåð³â, 
ÿê³ ðîçãëÿäàþòü àêö³þ ÿê äæåðåëî ïîñò³éíîãî äîõîäó. Ìîæëè-
â³ñòü îòðèìàííÿ ñòàá³ëüíîãî äîõîäó ñóïðîâîäæóºòüñÿ áàæàí-
íÿì âêëàäàòè êîøòè ñàìå â ö³íí³ ïàïåðè ö³º¿ êîìïàí³¿. Äëÿ àê-
ö³îíåðà çàâæäè âèã³äí³øå îòðèìàòè âèñîê³ äèâ³äåíäè (ïîòî÷í³ 
äîõîäè), í³æ î÷³êóâàíèé ó ìàéáóòíüîìó ïðèð³ñò êàï³òàëó, òîá-
òî «êðàùå ñèíèöÿ â ðóêàõ, í³æ æóðàâåëü â íåá³». Àâòîðè òåî-
ð³¿ ñòâåðäæóþòü, ùî âèïëàòà äèâ³äåíä³â ìåíø ðèçèêîâàíà, í³æ 
ìîá³ë³çàö³ÿ ³ ðå³íâåñòóâàííÿ êîøò³â ó ðîçâèòîê êîìïàí³¿. Îòæå, 
êîðïîðàö³ÿ ïîâèííà âñòàíîâèòè ÷àñòêó àêö³îíåð³â â îòðèìà-
íîìó ïðèáóòêó. Òîáòî ðîçïîä³ëåíèé ïðèáóòîê ìàº áóòè äîñèòü 
çíà÷íèì äëÿ òîãî, ùîá çíèçèòè âàðò³ñòü ñâîãî êàï³òàëó.

Íàéá³ëüø ïðàêòè÷íîþ ³ âèêîðèñòîâóâàíîþ º òåîð³ÿ ïîäàò-
êîâî¿ äèôåðåíö³àö³¿. Òåîð³ÿ ïîäàòêîâî¿ äèôåðåíö³àö³¿ (ì³-
í³ì³çàö³¿ äîõîä³â) Ë³òöåíáåðãåðà òà Ðàìàñàâ³ ôîðìóºòüñÿ íà 
îñíîâ³ ïîäàòêîâèõ ïåðåâàã êàï³òàë³çàö³¿ ïðèáóòêó íàä âèïëà-
òîþ äèâ³äåíä³â. Ïðè öüîìó, ÿê ïðàâèëî, ñòàâêà îïîäàòêóâàí-
íÿ çà äèâ³äåíäàìè âèùà, í³æ äëÿ ìàéáóòí³õ äîõîä³â. Ñàìå òîìó 
â³ääàºòüñÿ ïåðåâàãà êàï³òàë³çàö³¿ ïðèáóòêó. Òîáòî åôåêòèâ-
í³ñòü äèâ³äåíäíî¿ ïîë³òèêè âèçíà÷àºòüñÿ êðèòåð³ºì ì³í³ì³çà-

ö³¿ ïîäàòêîâèõ âèïëàò çà ïîòî÷íèìè òà ìàéáóòí³ìè äîõîäàìè 
âëàñíèê³â. Îäíàê òîìó, ùî îïîäàòêóâàííÿ ïîòî÷íèõ äîõîä³â ó 
ôîðì³ îòðèìóâàíèõ äèâ³äåíä³â çàâæäè âèùå, í³æ ìàéáóòí³õ (ç 
óðàõóâàííÿì ôàêòîðó âàðòîñò³ ãðîøåé â ÷àñ³, ïîäàòêîâèõ ï³ëüã 
íà ïðèáóòîê, ÿêèé êàï³òàë³çóºòüñÿ òîùî), äèâ³äåíäíà ïîë³òèêà 
ìàº çàáåçïå÷óâàòè ì³í³ì³çàö³þ äèâ³äåíäíèõ âèïëàò ³ â³äïîâ³ä-
íî ìàêñèì³çàö³þ êàï³òàë³çàö³¿ ïðèáóòêó äëÿ òîãî, ùîá îòðèìà-
òè íàéâèùèé ïîäàòêîâèé çàõèñò ñóêóïíîãî äîõîäó âëàñíèê³â.

Ñèãíàëüíà òåîð³ÿ äèâ³äåíä³â ´ðóíòóºòüñÿ íà ñóòòºâèõ ïå-
ðåâàãàõ âèïëàòè äèâ³äåíä³â ÿê äëÿ àêö³îíåðíîãî òîâàðèñòâà, 
òàê ³ äëÿ ³íâåñòîðà. Öÿ òåîð³ÿ ïîáóäîâàíà íà òîìó, ùî â îñíî-
âíèõ ìîäåëÿõ îö³íêè ðèíêîâî¿ âàðòîñò³ àêö³é ÿê áàçèñíîãî åëå-
ìåíòà âèêîðèñòîâóºòüñÿ ðîçì³ð äèâ³äåíä³â, ÿê³ âèïëà÷óþòüñÿ.

Òîìó ïðèð³ñò ð³âíÿ äèâ³äåíäíèõ âèïëàò âèçíà÷àº àâòîìà-
òè÷íå çá³ëüøåííÿ ðåàëüíî¿, à â³äïîâ³äíî é ðèíêîâî¿ âàðòîñò³ 
àêö³é, ùî ïðè ðåàë³çàö³¿ ¿õ ïðèíîñèòü àêö³îíåðàì äîäàòêîâèé 
äîõ³ä. Âèïëà÷óþ÷è äèâ³äåíäè, àêö³îíåðíå òîâàðèñòâî ïðèâåð-
òàº óâàãó ³íâåñòîðà ³ çàîõî÷óº éîãî âêëàäàòè êîøòè â ðîçâè-
òîê êîìïàí³¿, àêóìóëþþ÷è òèì ñàìèì íîâ³ ô³íàíñîâ³ ðåñóðñè. 
Ç ïîçèö³¿ àêö³îíåðà ðåàë³çàö³ÿ ñèãíàëüíî¿ òåîð³¿ äèâ³äåíä³â âè-
ã³äíà, òîìó ùî ñâ³ä÷èòü ïðî ñò³éêèé, ñòàá³ëüíèé ô³íàíñîâèé 
ñòàí ï³äïðèºìñòâà ³, çðåøòîþ, ðåàë³çóº íàì³ðè ïðî îäåðæàííÿ 
ïåâíî¿ ÷àñòêè ïðèáóòêó â³ä âêëàäåííÿ êîøò³â ó êîìïàí³þ.

Òåîð³ÿ â³äïîâ³äíîñò³ äèâ³äåíäíî¿ ïîë³òèêè ñêëàäó àê-
ö³îíåð³â ÷àñòî ðîçãëÿäàºòüñÿ ÿê «åôåêò êë³ºíòóðè» ³ ó ñâî-
¿é îñíîâ³ ì³ñòèòü ï³äõ³ä, ñïðÿìîâàíèé íà âèá³ð ì³æ âèïëàòîþ 
äèâ³äåíä³â ³ êàï³òàë³çàö³ºþ ïðèáóòêó çàëåæíî â³ä áàæàííÿ àê-
ö³îíåð³â, òîáòî ïåðåâàãè á³ëüøîñò³ àêö³îíåð³â âèð³øóþòü ïè-
òàííÿ äèâ³äåíäíèõ íàì³ð³â. Öÿ òåîð³ÿ íåðîçðèâíî ïîâ’ÿçàíà ç 
âèñîêîþ «ïðîçîð³ñòþ» ôîíäîâîãî ðèíêó, íà ÿêîìó îïåðàòèâ-
íî îòðèìàíà ³íôîðìàö³ÿ â³äîáðàæàº ³ñòîòíèé âïëèâ íà êîëè-
âàííÿ ðèíêîâî¿ âàðòîñò³ àêö³é.

Òåîð³ÿ êë³ºíòóðè, ÿê ³ òåîð³ÿ ïîäàòêîâî¿ äèôåðåíö³àö³¿, âêà-
çóº íà çàëåæí³ñòü äèâ³äåíäíî¿ ïîë³òèêè â³ä çîâí³øí³õ ôàêòî-

Ðèñóíîê 1. Îñîáëèâîñò³ äèâ³äåíäíî¿ ïîë³òèêè ÿê ñêëàäîâî¿ ðåàë³çàö³¿ ñòðàòåã³÷íèõ ³ òàêòè÷íèõ ô³íàíñîâèõ ð³øåíü [6]
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ð³â: ó ïåðøîìó âèïàäêó – öå ïð³îðèòåòè ñàìèõ àêö³îíåð³â, ó 
äðóãîìó – ïðèéíÿòíà äëÿ êðà¿íè ïîë³òèêà îïîäàòêóâàííÿ.

Â³äïîâ³äíî äî ö³º¿ òåîð³¿ êîìïàí³ÿ ïîâèííà çä³éñíþâàòè äè-
â³äåíäíó ïîë³òèêó, ùî â³äïîâ³äàº î÷³êóâàííÿì á³ëüøîñò³ àêö³-
îíåð³â, ¿õíüîìó ìåíòàë³òåòó. ßêùî îñíîâíèé ñêëàä àêö³îíåð³â 
â³ääàº ïåðåâàãó ïîòî÷íîìó äîõîäó, òî äèâ³äåíäíà ïîë³òèêà 
ïîâèííà âèõîäèòè ç ïåðåâàæíîãî íàïðÿìêó ïðèáóòêó íà ö³ë³ 
ïîòî÷íîãî ñïîæèâàííÿ é íàâïàêè. Òà ÷àñòèíà àêö³îíåð³â, ÿêà 
ç òàêîþ äèâ³äåíäíîþ ïîë³òèêîþ íå çãîäíà, ðå³íâåñòóº ñâ³é 
êàï³òàë â àêö³¿ ³íøèõ êîìïàí³é, ó ðåçóëüòàò³ ÷îãî ñêëàä «êë³-
ºíòóðè» áóäå á³ëüø îäíîð³äíèì.

Âèá³ð ³ çàñòîñóâàííÿ íà ïðàêòèö³ âêàçàíèõ òåîð³é çàëåæèòü 
³ â³ä òîãî, ÿêèé ç òèï³â äèâ³äåíäíî¿ ïîë³òèêè îáðàíî àêö³îíåð-
íèì òîâàðèñòâîì, ùî ÷àñòî âèïðàâäîâóº íàì³ðè àêö³îíåðíî-
ãî òîâàðèñòâà ïðèâåðíóòè óâàãó á³ëüøî¿ ê³ëüêîñò³ àêö³îíåð³â, 
ùî ðåàë³çóºòüñÿ ÷åðåç çàñòîñóâàííÿ êîìïðîì³ñíî¿ àáî àãðå-
ñèâíî¿ ïîë³òèêè íàðàõóâàííÿ äèâ³äåíä³â, àáî äîäåðæàòèñÿ 
ïðîïîðö³é ì³æ âèïëàòîþ äèâ³äåíä³â ³ ïðèðîñòîì ïðèáóòê³â, 
ùî º îñíîâîþ êîíñåðâàòèâíî¿ äèâ³äåíäíî¿ ïîë³òèêè [5].

Ñë³ä çàçíà÷èòè, ùî îñîáëèâîñò³ äèâ³äåíäíî¿ ïîë³òèêè ÿê 
ñêëàäîâî¿ ðåàë³çàö³¿ ñòðàòåã³÷íèõ ³ òàêòè÷íèõ ô³íàíñîâèõ ð³-
øåíü ïîòðåáóþòü äåòàëüíîãî àíàë³çó, òîìó â ïðîöåñ³ äîñë³-
äæåííÿ áóëî çä³éñíåíî ïîð³âíÿëüíèé àíàë³ç îñíîâíèõ òåî-
ð³é ìåõàí³çìó ôîðìóâàííÿ äèâ³äåíäíî¿ ïîë³òèêè: òåîð³¿ ÌÌ; 
òåîð³¿ ì³í³ì³çàö³¿ äèâ³äåíä³â; òåîð³¿ â³äïîâ³äíîñò³ äèâ³äåíäíî¿ 
ïîë³òèêè ñêëàäó àêö³îíåð³â; òåîð³¿ ïåðåâàãè äèâ³äåíä³â; ñèã-
íàëüíî¿ òåîð³¿ äèâ³äåíä³â (ðèñ. 1).

Îñîáëèâîñò³ äèâ³äåíäíî¿ ïîë³òèêè ÿê ñêëàäîâî¿ ðåàë³çà-
ö³¿ ñòðàòåã³÷íèõ ³ òàêòè÷íèõ ô³íàíñîâèõ ð³øåíü çóìîâëþþòü 
³ â³äïîâ³äíó ¿¿ êëàñèô³êàö³þ. Ñïåöèô³êà ðåàë³çàö³¿ ïðàâ âëàñ-
íîñò³ â³äïîâ³äíî äî ³ñíóþ÷î¿ ìîäåë³ êîðïîðàòèâíîãî óïðàâë³í-
íÿ áåçïîñåðåäíüî âïëèâàº íà îñîáëèâîñò³ ôîðìóâàííÿ äèâ³-
äåíäíî¿ ïîë³òèêè. ßê ñêëàäîâà ñòðàòåã³¿ ô³íàíñîâîãî ðîçâèòêó 

êîðïîðàö³¿ äèâ³äåíäíà ïîë³òèêà ïîä³ëÿºòüñÿ íà êîíñåðâàòèâ-
íó, êîìïðîì³ñíó, àãðåñèâíó. Äëÿ çàáåçïå÷åííÿ ðåàë³çàö³¿ â³ä-
ïîâ³äíèõ òàêòè÷íèõ ô³íàíñîâèõ ð³øåíü âèä³ëÿþòü òàê³ îñíîâí³ 
ìîäåë³ äèâ³äåíäíî¿ ïîë³òèêè: çàëèøêîâà äèâ³äåíäíà ïîë³òèêà, 
ïîë³òèêà ñòàá³ëüíèõ äèâ³äåíäíèõ âèïëàò, ïîë³òèêà ñòàá³ëüíî-
ãî äèâ³äåíäíîãî âèõîäó òà êîìïðîì³ñíà äèâ³äåíäíà ïîë³òèêà.

Ó ñâ³òîâ³é ïðàêòèö³ ³ñíóº äåê³ëüêà ìîäåëåé äèâ³äåíäíî¿ ïî-
ë³òèêè, ÿê³ ìàþòü ñâî¿ ïåðåâàãè òà íåäîë³êè. Ó ñó÷àñíèõ óìî-
âàõ äî îñíîâíèõ âèä³â äèâ³äåíäíî¿ ïîë³òèêè ìîæíà â³äíåñòè 
òàê³: ïîë³òèêà çàëèøêîâîãî äèâ³äåíäó, ïîë³òèêà ñòàá³ëüíèõ 
äèâ³äåíä³â, êîìïðîì³ñíà äèâ³äåíäíà ïîë³òèêà, ïîë³òèêà ñòà-
á³ëüíîãî äèâ³äåíäíîãî âèõîäó (ðèñ. 2) [6].

ßê âèäíî ç ðèñ. 2, âäîñêîíàëåííÿ îðãàí³çàö³¿ âèïëàòè äèâ³-
äåíä³â çóìîâëþº íåîáõ³äí³ñòü ¿õ äåòàëüíî¿ õàðàêòåðèñòèêè çà 
ïåâíèìè êëàñèô³êàö³éíèìè îçíàêàìè: ïåð³îäè÷í³ñòþ îòðè-
ìàííÿ äèâ³äåíä³â, ðîçì³ðîì âèïëàòè, ñïîñîáîì ôîðìóâàííÿ 
äîõîäó, ïðàâîì âèìîã âèïëàòè äèâ³äåíä³â, à òàêîæ äæåðåëîì, 
ôîðìàìè ³ ñòðîêàìè âèïëàòè.

Ó ïðîöåñ³ ôîðìóâàííÿ äèâ³äåíäíî¿ ïîë³òèêè ï³äïðèºìñòâàì 
íåîáõ³äíî âðàõîâóâàòè äâ³ ïðÿìî ïðîòèëåæí³ åêîíîì³÷í³ ìî-
òèâàö³¿ ³íâåñòîð³â (àêö³îíåð³â, âêëàäíèê³â) – îäåðæàííÿ âè-
ñîêèõ ïîòî÷íèõ äîõîä³â òà çíà÷íå çá³ëüøåííÿ äîõîä³â ó ïåð-
ñïåêòèâíîìó ïåð³îä³ [7].

Òàêîæ ñïðàâåäëèâî çàóâàæèòè, ùî ïîíÿòòÿ åôåêòèâíîñò³ 
äèâ³äåíäíî¿ ïîë³òèêè äëÿ ð³çíèõ êàòåãîð³é ó÷àñíèê³â êîðïî-
ðàòèâíèõ â³äíîñèí ìàº ð³çíå ôóíêö³îíàëüíå íàâàíòàæåííÿ. 
Òàê, äëÿ âëàñíèê³â êîðïîðàòèâíèõ ïðàâ åôåêòèâíîþ äèâ³-
äåíäíîþ ïîë³òèêîþ áóäå, î÷åâèäíî, òà ïîë³òèêà, ÿêà âåäå äî 
ìàêñèì³çàö³¿ äîñòàòêó àêö³îíåð³â. Ñâîºþ ÷åðãîþ, äëÿ ìåíå-
äæåð³â ï³äïðèºìñòâà îïòèì³çàö³ÿ äèâ³äåíäíî¿ ïîë³òèêè çâî-
äèòüñÿ äî ìàêñèì³çàö³¿ êîðïîðàòèâíîãî äîñòàòêó. Ñâî¿ âëàñí³ 
³íòåðåñè ïðè ôîðìóâàíí³ òà ðåàë³çàö³¿ äèâ³äåíäíî¿ ïîë³òèêè 
ñóá’ºêòà ãîñïîäàðþâàííÿ ìàþòü ³ ³íø³ ó÷àñíèêè, ó òîìó ÷èñë³, 

Ðèñóíîê 2. Õàðàêòåðèñòèêà îñíîâíèõ òèï³â äèâ³äåíäíî¿ ïîë³òèêè
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êðåäèòîðè, ïðàö³âíèêè, êîíòðàãåíòè òà äåðæàâà (³ ÿê âëàñíèê, 
³ ÿê ïðåäñòàâíèê ñóñï³ëüñòâà) [8].

Ó äàíîìó êîíòåêñò³ òàêîæ âàðòî â³äì³òèòè, ùî äèâ³äåíäí³ 
âèïëàòè ñïðèéìàòèìóòüñÿ ïîçèòèâíî ³íâåñòîðàìè, ÿêùî âî-
íè çàäîâîëüíÿþòü âèìîãàì àêö³îíåð³â ³ íå ñïðè÷èíÿòü ïðî-
äàæó àêö³é ³ çì³íè ñòðóêòóðè âëàñíîñò³, íå ïîã³ðøóþòü ô³-
íàíñîâîãî ñòàíó ï³äïðèºìñòâà ³ íå ï³äâèùóþòü ð³âåíü éîãî 
ô³íàíñîâî¿ çàëåæíîñò³ òà â³äïîâ³äàþòü ðåçóëüòàòàì ä³ÿëü-
íîñò³ ï³äïðèºìñòâà [9].

Çâàæàþ÷è íà òå ùî âèìîãè ð³çíèõ ãðóï ó÷àñíèê³â êîðïî-
ðàòèâíèõ â³äíîñèí äî äèâ³äåíäíî¿ ïîë³òèêè ï³äïðèºìñòâà äî-
ñèòü ñóïåðå÷ëèâ³, ñë³ä íàãîëîñèòè íà òîìó, ùî ôîðìóâàí-
íÿ åôåêòèâíî¿ äèâ³äåíäíî¿ ïîë³òèêè ìàº áóòè çä³éñíåíî íà 
îñíîâ³ âçàºìîä³¿ àêö³îíåð³â, ïðàâë³ííÿ, çîâí³øí³õ ³íâåñòîð³â 
³ êðåäèòîð³â òà çáàëàíñóâàíí³ ¿õ ³íòåðåñ³â [15].

Âèñíîâêè
Óçàãàëüíþþ÷è âñå âèùå âèêëàäåíå, ìîæíà ñêàçàòè, ùî 

ôîðìóâàííÿ åôåêòèâíî¿ äèâ³äåíäíî¿ ïîë³òèêè ï³äïðèºìñòâà 
ïåðåäáà÷àº âèçíà÷åííÿ òàêîãî ðîçì³ðó äèâ³äåíäíèõ âèïëàò, 
ÿêèé ïðè çàäîâîëåíí³ ïðàâ àêö³îíåð³â íà ÷àñòèíó ïðèáóò-
êó êîðïîðàòèâíîãî ï³äïðèºìñòâà çàáåçïå÷èòü íàÿâí³ñòü äî-
ñòàòíüîãî îáñÿãó ³íâåñòèö³éíèõ ðåñóðñ³â ÿê âíóòð³øí³õ, òàê ³ 
çîâí³øí³õ, íå ïîðóøèòü ô³íàíñîâîãî ñòàíó ï³äïðèºìñòâà òà 
ñïðèÿòèìå åôåêòèâí³é âçàºìîä³¿ ó÷àñíèê³â êîðïîðàòèâíèõ 
â³äíîñèí. Êð³ì òîãî, ôîðìóâàííÿ åôåêòèâíî¿ äèâ³äåíäíî¿ ïî-
ë³òèêè ïîâèííî áóòè çä³éñíåíî íà îñíîâ³ çáàëàíñóâàíí³ ³í-
òåðåñ³â àêö³îíåð³â, ïðàâë³ííÿ, çîâí³øí³õ ³íâåñòîð³â òà êðåäè-
òîð³â, à òàêîæ ¿õ âçàºìîä³¿.
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Îñîáëèâîñò³ ìîí³òîðèíãó ïîêàçíèê³â åôåêòèâíîñò³ âèêîðèñòàííÿ 
ïåðñîíàëó ï³äïðèºìñòâ ó ìåõàí³çì³ óïðàâë³ííÿ

Ó ðîáîò³ óçàãàëüíåíî ³ñíóþ÷³ ï³äõîäè ùîäî îö³íêè îêðåìèõ ïîêàçíèê³â åôåêòèâíîñò³ âèêîðèñòàííÿ ïåðñîíàëó ï³äïðèºìñòâ 
ç ìåòîþ ïîäàëüøî¿ ðîçðîáêè êîìïëåêñíî¿ ñèñòåìè àíàë³òè÷íèõ ïîêàçíèê³â åôåêòèâíîñò³ âèêîðèñòàííÿ ïåðñîíàëó. Ç’ÿñîâàíî, 
ùî ìîí³òîðèíã ïîêàçíèê³â åôåêòèâíîñò³ âèêîðèñòàííÿ ïåðñîíàëó â ìåõàí³çì³ óïðàâë³ííÿ äàº çìîãó îö³íèòè ³ ïîêðàùèòè ñèñ-
òåìó åôåêòèâíîãî âèêîðèñòàííÿ ïåðñîíàëó ï³äïðèºìñòâà, ïðîâîäèòè çì³íè ó íàïðÿìàõ òà ö³ëÿõ åêîíîì³÷íî¿ ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðè-
ºìñòâà. Âèñâ³òëåíî ð³çí³ âèäè åôåêòèâíîñò³ âèêîðèñòàííÿ ïåðñîíàëó. Âèä³ëåíî îñíîâí³ ïîêàçíèêè åôåêòèâíîñò³ âèêîðèñòàííÿ 
ïåðñîíàëó, îêðåñëåíî îñíîâí³ çàâäàííÿ òà åòàïè ¿õíüîãî ìîí³òîðèíãó. Âèä³ëåíî ³ ïðîàíàë³çîâàíî ï’ÿòü îñíîâíèõ áëîê³â ìîí³-
òîðèíãó îñíîâíèõ åëåìåíò³â ìåõàí³çìó åôåêòèâíîãî óïðàâë³ííÿ ïåðñîíàëîì ï³äïðèºìñòâà. Âèêîðèñòàííÿ ðåçóëüòàò³â äîñë³-
äæåííÿ ³ ïåðåõ³ä äî ñèñòåìàòè÷íî¿ îö³íêè ïîêàçíèê³â âèêîðèñòàííÿ ïåðñîíàëó íà ñüîãîäí³ º íàéêðàùèì ñïîñîáîì ï³äâèùåííÿ 
êîíêóðåíòîñïðîìîæíîñò³ ïåðñîíàëó, çíèæåííÿ ïëèííîñò³ êàäð³â òà ðîçâèòêó ï³äïðèºìñòâà â ö³ëîìó. Ïðîïîíîâàíà ðîáîòà ì³ñ-
òèòü ðîçðîáëåíèé àëãîðèòì, ìîí³òîðèíãó îñíîâíèõ ïîêàçíèê³â ìåõàí³çìó åôåêòèâíîãî óïðàâë³ííÿ ïåðñîíàëîì ï³äïðèºìñòâà.

Êëþ÷îâ³ ñëîâà: ìîí³òîðèíã, îö³íêà, ïîêàçíèêè åôåêòèâíîñò³, âèêîðèñòàííÿ ïåðñîíàëó, ìåõàí³çì óïðàâë³ííÿ, íîðìó-
âàííÿ ïðàö³, íàóêîâà îðãàí³çàö³ÿ ïðàö³, ïðîôåñ³éíî–êâàë³ô³êàö³éíèé ð³âåíü ïåðñîíàëó, åêîíîì³÷íà ìîòèâàö³ÿ, ñîö³àëüíà 
ìîòèâàö³ÿ, êîðïîðàòèâíå óïðàâë³ííÿ.


