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2) ðå ãó ëþ âàí íÿ âè ïó ñêó òà îá³ ãó ö³í íèõ ïà ïå ð³â, ïðàâ òà

îáîâ'ÿç ê³â ó÷à ñíè ê³â ðèí êó ö³í íèõ ïà ïå ð³â;

3) âè äà ÷à ë³ öåí ç³é íà çä³é ñíåí íÿ ïðî ôå ñ³é íî¿ ä³ÿëü íî ñò³ íà

ðèí êó ö³í íèõ ïà ïå ð³â òà çà áåç ïå ÷åí íÿ êîí òðî ëþ çà òà êîþ

ä³ÿëü í³ ñòþ; 

4) çàáî ðî íà òà çó ïè íåí íÿ íà ïåâ íèé òåð ì³í (äî îä íî ãî ðî -

êó) ïðî ôå ñ³é íî¿ ä³ÿëü íî ñò³ íà ðèí êó ö³í íèõ ïà ïå ð³â ó ðà ç³ â³ä -

ñóò íî ñò³ ë³ öåí ç³¿ íà öþ ä³ÿëü í³ñòü òà ïðè òÿ ãíåí íÿ äî â³ä ïî â³ -

äàëü íî ñò³ çà çä³é ñíåí íÿ òà êî¿ ä³ÿëü íî ñò³ çã³ äíî ç ÷èí íèì çà -

êî íî äàâ ñòâîì; 

5) ðå º ñòðà ö³ÿ âè ïó ñê³â (åì³ ñ³é) ö³í íèõ ïà ïå ð³â òà ³í ôîð ìà -

ö³¿ ïðî âè ïóñê (åì³ ñ³þ) ö³í íèõ ïà ïå ð³â; 

6) êîí òðîëü çà äîò ðè ìàí íÿì åì³ òåí òà ìè ïî ðÿä êó ðå º -

ñòðà ö³¿ âè ïó ñêó ö³í íèõ ïà ïå ð³â òà ³í ôîð ìà ö³¿ ïðî âè ïóñê ö³í -

íèõ ïà ïå ð³â, óìîâ ïðî äà æó (ðîç ì³ ùåí íÿ) ö³í íèõ ïà ïå ð³â, ïå -

ðåä áà ÷å íèõ òà êîþ ³í ôîð ìà ö³ºþ;

7) ñòâî ðåí íÿ ñè ñòå ìè çà õè ñòó ïðàâ ³í âå ñòî ð³â ³ êîí òðî ëþ

çà äîò ðè ìàí íÿì öèõ ïðàâ åì³ òåí òà ìè ö³í íèõ ïà ïå ð³â òà îñî -

áà ìè, ÿê³ çä³é ñíþ þòü ïðî ôå ñ³é íó ä³ÿëü í³ñòü íà ðèí êó ö³í íèõ

ïà ïå ð³â; êîí òðîëü çà äî ñòî â³ð í³ ñòþ ³í ôîð ìà ö³¿, ùî íà äà ºòü -

ñÿ åì³ òåí òà ìè òà îñî áà ìè, ÿê³ çä³é ñíþ þòü ïðî ôå ñ³é íó ä³ÿëü -

í³ñòü íà ðèí êó ö³í íèõ ïà ïå ð³â, êîí òðî ëþþ ÷èì îð ãà íàì; 

8) âñòà íî âëåí íÿ ïðà âèë ³ ñòàí äàð ò³â çä³é ñíåí íÿ îïå ðà ö³é

íà ðèí êó ö³í íèõ ïà ïå ð³â òà êîí òðî ëþ çà ¿õ äîò ðè ìàí íÿì; êîí -

òðîëü çà ñè ñòå ìà ìè ö³ íîó òâî ðåí íÿ íà ðèí êó ö³í íèõ ïà ïå ð³â;

9) êîí òðîëü çà ä³ÿëü í³ ñòþ îñ ³á, ÿê³ îá ñëó ãî âó þòü âè ïóñê òà îá³ã

ö³í íèõ ïà ïå ð³â; ïðî âå äåí íÿ ³í øèõ çà õî ä³â ùî äî äåð æàâ íî ãî ðå -

ãó ëþ âàí íÿ ³ êîí òðî ëþ çà âè ïó ñêîì òà îá³ ãîì ö³í íèõ ïà ïå ð³â.

Óäîñ êî íà ëåí íÿ ñè ñòå ìè ðå ãó ëþ âàí íÿ ðèí êó ö³í íèõ ïà ïå -

ð³â â Óê ðà ¿ í³ ïî òðå áóº: ðîç ðîá êè çà õî ä³â ùî äî éî ãî äàëü øî -

ãî ðî çâèò êó; çà áåç ïå ÷åí íÿ ºäè íî ãî âèç íà ÷åí íÿ ïð³ î ðè òå ò³â

äåð æàâ íî¿ ïî ë³ òè êè íà ôîí äî âî ìó ðèí êó òà ï³ä õî äó äî ðå ãó -

ëþ âàí íÿ ä³ÿëü íî ñò³ íà ôîí äî âî ìó ðèí êó ÿê áàí ê³â ñüêèõ, òàê

³ íå áàí ê³â ñüêèõ ô³ íàí ñî âèõ óñòà íîâ; ðîç øè ðåí íÿ ïîâ íî âà -

æåíü Äåð æàâ íî¿ êî ì³ ñ³¿ ç ö³í íèõ ïà ïå ð³â òà ôîí äî âî ãî ðèí êó

ùî äî ðå ãó ëþ âàí íÿ ä³ÿëü íî ñò³ íå áàí ê³â ñüêèõ ô³ íàí ñî âèõ

óñòà íîâ; îï òè ì³ çà ö³ÿ äåð æàâ íî ãî ðå ãó ëþ âàí íÿ òà ðî çâèò êó

ñà ìî ðå ãó ëþ âàí íÿ; ïî ñòó ïî âî¿ ïå ðå äà ÷³ ñà ìî ðå ãó ë³â íèì îð -

ãà í³ çà ö³ÿì ïðî ôå ñ³é íèõ ó÷à ñíè ê³â ôîí äî âî ãî ðèí êó ÷à ñòè íè

ïîâ íî âà æåíü ùî äî ïå ðåä ë³ öåí ç³é íî¿ ðî áî òè, ìî í³ òî ðèí ãó

ä³ÿëü íî ñò³ ñâî ¿õ ÷ëå í³â, ï³ä ãî òîâ êè, ïå ðå ï³ä ãî òîâ êè, ïî ïå -

ðåäíüî¿ ñåð òè ô³ êà ö³¿ ôà õ³â ö³â òà ³í.

Âèñ íîâ êè

Âèç íà ÷åí íÿ ïî íÿò òÿ ôîí äî âî ãî ðèí êó, éî ãî ñòðóê òó ðè, ³í -

ñòðó ìåí ò³â ³ çíà ÷è ìî ñò³ âïëè âó íà íüî ãî äåð æàâ íèõ îð ãà í³â

çíà õî äè ëî ñÿ ó ïî ë³ óâà ãè áà ãàòüîõ â³ò ÷èç íÿ íèõ ³ çà ðó á³æ íèõ

â÷å íèõ. Ó äà í³é ðî áî ò³ îá´ðóí òî âó ºòü ñÿ, ùî ðè íîê ö³í íèõ ïà -

ïå ð³â ñë³ä ðîç ãëÿ äà òè ÿê ñè íî í³ì ôîí äî âî ãî ðèí êó, îñî áëè -

âî¿ ñôå ðè, äå ³í ñòðó ìåí òîì âè ñòó ïà þòü ö³í í³ ïà ïå ðè ÿê ñïå -

öè ô³÷ íà ñôå ðà äåð æàâ íî ãî ðå ãó ëþ âàí íÿ. 

Îò æå, ôîí äî âèé ðè íîê – öå ñïå öè ô³÷ íèé ðè íîê, íà ÿêî ìó

äåð æà âà ðå à ë³ çóº çàâ äàí íÿ çà ëó ÷åí íÿ, ðîç ïî ä³ ëó òà ðîç ì³ -

ùåí íÿ ³í âå ñòè ö³é íèõ êîø ò³â ì³æ íàä ëèø êî âè ìè òà äå ô³ öèò -

íè ìè ñåê òî ðà ìè, îêðå ìè ìè ãà ëó çÿ ìè é ñåê òî ðà ìè åêî íî ì³ êè;

ïå ðå ðîç ïî ä³ ëÿº äî õî äè ³ âëàñ í³ñòü, ôîð ìóº íî â³ â³ä íî ñè íè

âëàñ íî ñò³, ðîç ïî ðÿ äæåí íÿ òà âè êî ðè ñòàí íÿ; çä³é ñíþº çàâ äàí -

íÿ ôîð ìó âàí íÿ öè â³ ë³ çî âà íî ãî ³í âå ñòî ðà. Çàâ äàí íÿ ìè äåð -

æàâ íî ãî ðå ãó ëþ âàí íÿ ôîí äî âî ãî ðèí êó ìà þòü áó òè: ãà ðàí òó -

âàí íÿ ð³â íèõ ïðàâ ³ áåç ïå êè äëÿ ïðî ôå ñ³é íèõ ó÷à ñíè ê³â; ðå à ë³ -

çà ö³ÿ äåð æàâ íî¿ ïî ë³ òè êè ðî çâèò êó ôîí äî âî ãî ðèí êó; ñòâî ðåí -

íÿ ³í ôîð ìà ö³é íî¿ ñè ñòå ìè ³ çä³é ñíåí íÿ êîí òðî ëþ çà îáîâ'ÿç -

êî âèì ðîç êðèò òÿì â³ä ïî â³ä íî¿ ³í ôîð ìà ö³¿ ó÷à ñíè êà ìè ðèí êó.
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Ïî ñòà íîâ êà ïðî áëå ìè. ²í âå ñòè ö³é íà ä³ÿëü í³ñòü áàí ê³â íà

ôîí äî âî ìó ðèí êó ïî ðî äæóº ³í âå ñòè ö³é í³ ðè çè êè, ÿê³ ñà ìèì

íå ãà òèâ íèì ÷è íîì âïëè âà þòü íà ñòàí ô³ íàí ñî âî–êðå äèò íèõ

óñòà íîâ. ²í âå ñòè ö³é íèé ðè çèê íà áà ãà òî ñêëàä í³ øèé, àí³æ êðå -

äèò íèé ðè çèê. Õî ÷à â òåî ð³¿ ³í âå ñòó âàí íÿ ³ñ íóº ïî íÿò òÿ áåç -

ðè çè êî âèõ ³í âå ñòè ö³é, ñâ³ òî âà ô³ íàí ñî âà êðè çà 2007–2010

ðî ê³â îá'ºê òèâ íî äî âå ëà, ùî òà êèõ ³í âå ñòè ö³é íå ³ñ íóº â ïðè -

ðî ä³. ²í âå ñòè ö³é í³é ä³ÿëü íî ñò³, áóäü òî âêëà äàí íÿ êà ï³ òà ëó â

ðå àëü í³ âè ðîá íè ÷³ àê òè âè ÷è ô³ íàí ñî â³ ³í ñòðó ìåí òè, âëà ñòè -

âèé ³í âå ñòè ö³é íèé ðè çèê, ð³ âåíü ÿêî ãî çàë åæèòü â³ä áà ãàòüîõ

÷èí íè ê³â, à òî ìó ïðè â³ä ïî â³ä íèõ óìî âàõ ³í âå ñòó âàí íÿ ìî æå

ç'ÿâè òè ñÿ âðà æåí íÿ, ùî ³ñ íó þòü îá'ºê òè àáî ô³ íàí ñî â³ ³í ñòðó -

ìåí òè, ÿê³ íå ïî ðî äæó þòü ³í âå ñòè ö³é íî ãî ðè çè êó. Êð³ì òî ãî,

³í âå ñòè ö³é íèé ðè çèê âè íè êàº çàâ æäè, àëå éî ãî â³ ðî ã³ äí³ñòü

íå ãà òèâ íî ãî ïðî ÿâó çàë åæèòü â³ä çîâ í³ø í³õ òà âíó òð³ø í³õ

÷èí íè ê³â, óìîâ ³ ñêëà äî âèõ, ÿê³ ïî ðî äæó þòü ñÿ ãîñ ïî äàð ñü êîþ

ä³ÿëü í³ ñòþ, à òà êîæ ïðè ðîä íèì ñå ðå äî âè ùåì ÷å ðåç íå âèç -

íà ÷å í³ñòü ñè òóà ö³¿, ïðè ðîä í³ êà òà êë³ç ìè, â³ä ñóò í³ñòü äî ñòàò -

íüî ãî îá ñÿ ãó ô³ íàí ñî âèõ ðå ñóð ñ³â äëÿ çìåí øåí íÿ íå ãà òèâ íèõ

ïðî ÿâ³â ä³ÿëü íî ñò³ ³ ïðè ðîä íî ãî ñå ðå äî âè ùà.

Äîñ ë³ äæåí íÿ ³í âå ñòè ö³é íèõ ðè çè ê³â áà çó ºòü ñÿ íà íåîáõ³ä -

íî ñò³ òåî ðå òè÷ íî ãî ³ ïðàê òè÷ íî ãî îñ ìè ñëåí íÿ ¿õ âïëè âó íà

³í âå ñòè ö³é íó ä³ÿëü í³ñòü áàí ê³â íà ôîí äî âî ìó ðèí êó â ñó ÷à -

ñíèõ óìî âàõ.

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

êî âèõ äîñ ë³ äæåí íÿõ óê ðà ¿íñü êèõ â÷å íèõ îá´ðóí òî âó âà ëà ñÿ

³í âå ñòè ö³é íèõ ðè çè ê³â òà ¿õ âïëèâ íà ä³ÿëü í³ñòü ð³ç íèõ ñóá'ºê -

ò³â ãîñ ïî äà ðþ âàí íÿ, çî êðå ìà áàí ê³â ñüêèõ óñòà íîâ. Ñå ðåä

óê ðà ¿íñü êèõ ó÷å íèõ, ùî çàé ìà ëè ñÿ ïðî áëå ìà ìè ³í âå ñòè ö³é, ó

òî ìó ÷è ñë³ ðè çè êà ìè, ÿê³ ïîâ'ÿçà í³ ç íè ìè, íåîáõ³ä íî â³ä çíà -

÷è òè ïðà ö³ Î.². Áà ðà íîâ ñüêî ãî, Ì.Ì. Òó ð³ ÿíñü êî¿ [1], À.Á. Êà -

ìåíñü êî ãî, À.Ò. Êè ÿê [2], Ë.Î. Ïðè ìî ñòêà, Î.Â. Ëè ñå íþê,

Î.Î. ×óá [3], Â.Â. Â³ò ë³íñü êèé, Ñ.². Íà êî íå÷ íèé [4], Í.Ð. Øâåöü

[5] òà ³í ø³. Â íàç âà íèõ ïðàö ÿõ óê ðà ¿íñü ê³ â÷å í³ îá´ðóí òó âà ëè

ñóò í³ñòü ³í âå ñòè ö³é íèõ ðè çè ê³â, ¿õ âïëèâ íà ³í âå ñòè ö³é íó

ä³ÿëü í³ñòü áàí ê³â, ñôîð ìó ëþ âà ëè ï³ä õî äè äî îö³í êè ³í âå ñòè -

ö³é íî ãî ðè çè êó. Ïðî òå çì³ íè â åêî íî ì³ ö³ Óê ðà ¿ íè, ô³ íàí ñî -

âî–åêî íî ì³÷ íà êðè çà â îñòàí í³ ðî êè äî âå ëè, ùî ïîò ð³á í³ íî -

â³ äîñ ë³ äæåí íÿ ùî äî âïëè âó ³í âå ñòè ö³é íèõ ðè çè ê³â íà ³í âå -

ñòè ö³é íó ä³ÿëü í³ñòü áàí ê³â.

Ìå òà ñòàò ò³ ïî ëÿ ãàº â îá´ðóí òó âàí í³ òåî ðå òè÷ íèõ ïî ëî -

æåíü ùî äî ñóò íî ñò³ ³í âå ñòè ö³é íèõ ðè çè ê³â áàí ê³â íà ôîí äî -

âî ìó ðèí êó òà âèç íà ÷åí íÿ ìå òî äè÷ íèõ ï³ä õî ä³ äî ¿õ îö³í êè â

ñó ÷à ñíèõ óìî âàõ áàí ê³â ñüêî¿ ä³ÿëü íî ñò³.

Âè êëàä îñ íîâ íî ãî ìà òå ð³ à ëó. ²í âå ñòè ö³é íèé ðè çèê íàé -

á³ëü øèé ïðî ÿâ ìàº ó ô³ íàí ñî â³é ñôå ð³ âíàñ ë³ äîê òî ãî, ùî

ô³ íàí ñî â³ ³í ñòðó ìåí òè íå º ìà òå ð³àëü íè ìè îá'ºê òà ìè, à âè -

êî íó þòü ôóíê ö³þ ëè øå â³ äîá ðà æåí íÿ òà êèõ ìà òå ð³àëü íèõ

îá'ºê ò³â. Çâ³ä ñè, âàð ò³ñòü ö³í íèõ ïà ïå ð³â, ¿õ åêî íî ì³÷ íà ö³í -

í³ñòü ôîð ìó ºòü ñÿ ï³ä âïëè âîì âàð òî ñò³ ðå àëü íèõ ìà òå ð³àëü -

íèõ îá'ºê ò³â àáî ïðè äîá ðå ðîç ðî áëå í³é ³ âïðî âà äæå í³é â

ïðàê òè êó ÐR–êàì ïà í³¿ ùî äî ðå êëà ìó âàí íÿ ô³ íàí ñî âî ãî ³í -

ñòðó ìåí òó (ðå êëà ìà àê ö³é, îáë³ ãà ö³é, ³í âå ñòè ö³é íèõ ñåð òè ô³ -

êà ò³â òî ùî). ×à ñò³ øå ðå êëà ìíà êîì ïà í³ÿ ìàº íà áà ãà òî á³ëü -

øå çíà ÷åí íÿ àí³æ ðå àëü íà âàð ò³ñòü ìà òå ð³àëü íèõ ö³í íî ñòåé,

ÿê³ çà áåç ïå ÷ó þòü ôóíê ö³î íó âàí íÿ òî ãî ÷è ³í øî ãî ö³í íî ãî ïà -

ïå ðó. Íà ñó ÷à ñíî ìó ôîí äî âî ìó ðèí êó ö³í í³ ïà ïå ðè îáåð òà -

þòü ñÿ ïðàê òè÷ íî íå çàë åæ íî â³ä ìà òå ð³àëü íèõ ö³í íî ñòåé, ÿê³

ïî ðî äè ëè ö³ ö³í í³ ïà ïå ðè. Îò æå, â³ëü íèé ðóõ ö³í íèõ ïà ïå ð³â íà

ôîí äî âî ìó ðèí êó íå îá òÿ æå íèé ðå àëü íèì çâ'ÿç êîì ç ìà òå -

ð³àëü íè ìè ö³í íî ñòÿ ìè, ÿê³ ïî ðî äè ëè ö³ ö³í í³ ïà ïå ðè, ïðèç âî -

äÿòü äî ïî ñò³é íî ãî âè íè êíåí íÿ íî âèõ óìîâ äëÿ ³í âå ñòè ö³é íèõ

ðè çè ê³â. Ñó ÷à ñí³ ö³í í³ ïà ïå ðè ÿê îá'ºê òè êó ï³â ë³–ïðî äà æó (³í -

âå ñòè ö³é) ôóíê ö³î íó þòü íà ñò³ëü êè ó â³ äðè â³ â³ä ìà òå ð³àëü íèõ

ö³í íî ñòåé, ÿê³ ¿õ ïî ðî äè ëè, ùî íåîáõ³ä íî ïðèç íà òè îá'ºê òèâ -

íå ³ñ íó âàí íÿ ñà ìî ñò³é íî ãî ðó õó ô³ íàí ñî âèõ ³í ñòðó ìåí ò³â òà

³í âå ñòè ö³é íèõ ïî òî ê³â, ÿê³ ï³ä ïî ðÿä êî âó þòü ñÿ âëàñ íèì çà êî -

íàì ³ çàêî íî ì³ð íî ñòÿì ðî çâèò êó.

Îò æå, ñà ìî ñò³é íå ³ñ íó âàí íÿ ³í âå ñòè ö³é íî ãî ðèí êó, äå â³ä -

áó âàºòü ñÿ ðóõ ô³ íàí ñî âèõ ³í ñòðó ìåí ò³â ³ ðå ñóð ñ³â, ïî ðî äæóº

ñïå öè ô³÷ í³ ³í âå ñòè ö³é í³ ðè çè êè, ÿê³ ïðè òà ìàí í³ ëè øå ö³é

ñôå ð³, à òî ìó ¿õ óðàõ óâàí íÿ â ³í âå ñòè ö³é í³é ä³ÿëü íî ñò³ áàí ê³â

ñòàº íàé á³ëüø âà æëè âèì çàâ äàí íÿì íàó êè ³ ïðàê òè êè.

²í âå ñòè ö³é í³ ðè çè êè áàí ê³â ïîâ'ÿçà í³ ç ôîð ìó âàí íÿì ³í âå -

ñòè ö³é íî ãî ïîðò ôå ëÿ, ÿêèé âêëþ ÷àº ô³ íàí ñî â³ ³ ðå àëü í³ ³í âå -

ñòè ö³¿. Äëÿ áàí ê³â á³ëüø õà ðàê òåð í³ ô³ íàí ñî â³ ³í âå ñòè ö³¿, òîá -

òî «ïðèä áàí íÿ êîð ïî ðà òèâ íèõ ïðàâ, ö³í íèõ ïà ïå ð³â, äå ðè âà -

òè â³â òà ³í øèõ ô³ íàí ñî âèõ ³í ñòðó ìåí ò³â» [6, ñ. 365]. Öå îá -

óìî âëå íî òèì, ùî íà â³ä ì³ íó â³ä ñóá'ºê ò³â ï³ä ïðè ºì íèö òâà

ðå àëü íî ãî ñåê òî ðó åêî íî ì³ êè áàí ê³â ñüê³ óñòà íî âè çä³é ñíþ -

þòü ñâîþ ä³ÿëü í³ñòü ó ô³ íàí ñî âî ìó ñåê òî ð³, äå îñ íîâ íè ìè

îá'ºê òà ìè òà ³í ñòðó ìåí òà ìè ìî æóòü áó òè àáî ãðî øî â³ êîø òè,

àáî ô³ íàí ñî â³ àê òè âè, äî ÿêèõ â³ä íî ñÿòü ñÿ ö³í í³ ïà ïå ðè.

Âêëà äàí íÿ êà ï³ òà ëó â ðå àëü í³ àê òè âè çä³é ñíþ ºòü ñÿ áàí êà ìè

â îñ íîâ íî ìó ïðè íåîáõ³ä íî ñò³ çà áåç ïå ÷åí íÿ âëàñ íî¿ ìà òå -

ð³àëüíî–òåõ í³÷ íî¿ áà çè, õî ÷à ³í êî ëè áàí êè ³ çä³é ñíþ þòü ðå -

àëü í³ ³í âå ñòè ö³¿ ïî çà ñà ìî ãî áàí êó.

Äî ³í âå ñòè ö³é íî ãî ïîðò ôå ëÿ áàí ê³â âêëþ ÷à þòü ñÿ ò³ ö³í í³

ïà ïå ðè, ÿê³ îáåð òà þòü ñÿ íà ôîí äî âî ìó ðèí êó ³ êó ïó þòü ñÿ ç

ìå òîþ àáî îäåð æàí íÿ ³í âå ñòè ö³é íèõ äî õî ä³â ó ôîð ì³ äè â³ -

äåí ä³â ÷è ïðî öåí ò³â, àáî îò ðè ìàí íÿ äî õî ä³â çà ðà õó íîê

çá³ëü øåí íÿ âàð òî ñò³ ö³í íèõ ïà ïå ð³â íà ôîí äî âî ìó ðèí êó,

àáî îò ðè ìàí íÿ ìî æëè âî ñò³ ñòðà òå ã³÷ íî ãî óïðà âë³í íÿ êîí -

êðåò íèì ï³ä ïðè ºì ñòâîì ÷å ðåç âî ëî ä³í íÿ êîí òðîëü íèì ïà êå -

òîì êîð ïî ðà òèâ íèõ ïðàâ (àê ö³é, ïà ¿â, ÷à ñòîê).

Çä³é ñíþþ ÷è ³í âå ñòè ö³é íó ä³ÿëü í³ñòü íà ôîí äî âî ìó ðèí êó,

áàí êè áå çó ìîâ íî ñòè êà þòü ñÿ ç ä³ ºþ áåç ë³ ÷³ ÷èí íè ê³â, ÿê³ ïî -

ðî äæó þòü íå âèç íà ÷å í³ñòü ñè òóà ö³¿, ùî ôàê òè÷ íî ôîð ìóº

óìî âè äëÿ âè íè êíåí íÿ ³í âå ñòè ö³é íî ãî ðè çè êó.

ßê çàç íà ÷à þòü À.Î. ªï³ ôà íîâ, Í.Ã. Ìàñ ëàê, ².Â. Ñà ëî: «Ðè çè -

êè, ïîâ'ÿçà í³ ç ô³ íàí ñî âèì ³í âå ñòó âàí íÿì, â îñ íîâ íî ìó îá -

óìî âëå í³: à) íå ïðî äó ìà íèì âè áî ðîì ö³í íî ãî ïà ïå ðó; á) ô³ íàí -
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ñî âè ìè òðóä íî ùà ìè àáî áàí êðóò ñòâîì åì³ òåí òà; â) íå ïå ðåä -

áà ÷å íè ìè çì³ íà ìè óìîâ ³í âå ñòó âàí íÿ; ã) ð³ç êèì ïî ã³ð øåí íÿ

êîí'þíê òó ðè ðèí êó òî âà ð³â, ùî âè ðî áëÿ þòü ñÿ åì³ òåí òîì, àáî

êîí'þíê òó ðè ðèí êó ö³í íèõ ïà ïå ð³â; ä) ïðÿ ìèì îá ìà íîì ïî ñå -

ðåä íè ê³â, ÿê³ ïðàö þþòü íà ôîí äî âî ìó ðèí êó» [6, ñ. 379].

Íà âå äå í³ ïðèí öè ïî â³ óìî âè âè íè êíåí íÿ ðè çè êó ô³ íàí ñî -

âî ãî ³í âå ñòó âàí íÿ ìà þòü ñâî¿ âíó òð³ø í³ õà ðàê òå ðè ñòè êè. Òàê,

íå ïðî äó ìà íèé âè á³ð ö³í íî ãî ïà ïå ðó çàë åæèòü íå ëè øå â³ä

áàí êó, à é â³ä íà ÿâ íî¿ ³í ôîð ìà ö³¿, ÿêîþ ìî æå ñêî ðè ñòà òè ñÿ

áàíê ÿê ³í âå ñòîð. Ãî ëîâ íîþ ïðî áëå ìîþ ïðè âè áî ð³ ö³í íî ãî

ïà ïå ðè áóâ, º ³ áó äå ïðî öåñ îö³í êè åôåê òèâ íî ñò³ îêðå ìî ãî

ô³ íàí ñî âî ãî ³í ñòðó ìåí òó äëÿ êîí êðåò íî ãî ³í âå ñòî ðà.

Íå ïå ðåä áà ÷å í³ çì³ íè óìîâ ³í âå ñòó âàí íÿ ïî ì³ò íî âïëè âà -

þòü íà ê³í öå â³ ðå çóëü òà òè, ùî ñïî íó êàº ³í âå ñòî ðà íà ïå ðå -

ä³í âå ñòè ö³é íî ìó åòà ï³ îö³ íè òè çà ãðî çè, ÿê³ ïîâ'ÿçà í³ ç ìî -

æëè âî ñòÿ ìè íå ïå ðåä áà ÷å íèõ çì³í. Îä íàê äó æå ìà ëî ³í âå -

ñòî ð³â, ÿê³ ìî æóòü íàé òî÷ í³ øå ñïðîã íî çó âà òè áóäü–ÿê³ ïî ä³¿ â

ìàé áóò íüî ìó. À òî ìó ðè çèê íå ïå ðåä áà ÷å íèõ çì³í ôàê òè÷ íî

³ñ íóº çàâ æäè. Çâ³ä ñè áàí êè ïðè ³í âå ñòó âàí í³ ìà þòü óðàõî âó -

âà òè òà êó ñè òóà ö³¿ ³ çà áåç ïå ÷è òè çìåí øåí íÿ âòðàò ÷å ðåç äî -

äàò êî â³ çà õî äè â ïðî öå ñ³ ñòðàõ óâàí íÿ ³í âå ñòè ö³é, ðîç ðîá êè

ñè ñòå ìè çà õî ä³â çìåí øåí íÿ âïëè âó íå ïå ðåä áà ÷å íèõ çì³í,

ôîð ìó âàí íÿ äî äàò êî âèõ ô³ íàí ñî âèõ ðå ñóð ñ³â äëÿ çìåí øåí -

íÿ íå ãà òèâ íèõ íàñ ë³ä ê³â. Ð³ç êå ïî ã³ð øåí íÿ êîí'þíê òó ðè ðèí -

êó òî âà ð³â, ùî âè ðî áëþº åì³ òåíò, àáî êîí'þíê òó ðè ðèí êó ö³í -

íèõ ïà ïå ð³â äî ñòàò íüî â³ äî ìå êîæ íî ìó á³ëüø ìåíø îá³ç íà -

íî ìó ³í âå ñòî ðó. Äëÿ áàí ê³â òà ê³ çà ãðî çè íå º ÷è ìîñü îðè ã³ -

íàëü íèì, à, îò æå, âî íè ïî âèí í³ óðàõî âó âà òè ïî ñò³é íèé ðè çèê

çì³í êîí'þíê òó ðè ÿê òî âàð íî ãî, òàê ³ ôîí äî âî ãî ðèí êó. Ïðè

öüî ìó ö³ çì³ íè íå ìà þòü ìèò òº âî ãî õà ðàê òå ðó. ²ñ íó þòü äî -

ñòàò íÿ ê³ëü ê³ñòü ïðî â³ñ íè ê³â, ÿê³ âêà çó þòü íà ìàé áóò í³ çì³ íè

êîí'þíê òó ðè íà òî âàð íî ìó ÷è ô³ íàí ñî âî ìó ðèí êó.

Ðè çè êè ³í âå ñòó âàí íÿ â ö³í í³ ïà ïå ðè ïðèé íÿ òî ïî ä³ ëÿ òè íà

äâ³ îñ íîâ í³ ãðó ïè, à ñà ìå: à) ñè ñòå ìà òè÷ íèé ðè çèê (ðèí êî âèé

ðè çèê) – âëà ñòè âèé âñ³ì ô³ íàí ñî âèì ³í ñòðó ìåí òàì; á) íå ñè -

ñòå ìà òè÷ íèé ðè çèê – óí³ êàëü íèé ä³ ëî âèé ³ ô³ íàí ñî âèé ðè çè -

êè, âëà ñòè âèé êîí êðåò íî ìó ö³í íî ìó ïà ïå ðó [7].

Ñè ñòåì íèé ðè çèê âèç íà ÷à ºòü ñÿ çì³ íîþ åêî íî ì³÷ íî ãî öè -

êëó â êðà ¿ í³ àáî êîí'þíê òó ðè öè êë³â íà ðèí êàõ (òî âàð íî ìó ÷è

ô³ íàí ñî âî ìó). Çî êðå ìà, öåé ðè çèê óðàõî âóº òà ê³ çì³ íè: à)

çì³ íè ïî äàò êî âî ãî çà êî íî äàâ ñòâà â ãà ëó ç³ ³í âå ñòó âàí íÿ; á)

âïðî âà äæåí íÿ íî âèõ çà êî íî äàâ ÷èõ àê ò³â ó ñôå ð³ îïî äàò êó -

âàí íÿ, àìîð òè çà ö³é íèõ â³ äðàõ óâàíü; â) çì³ íè ïðà âèë ãðè íà

ôîí äî âî ìó ðèí êó; ã) çì³ íè åêî íî ì³÷ íî¿ êîí'þíê òó ðè â êðà ¿ í³;

ä) çì³ íè ùî äî âà ëþò íî¿ òà áþ äæåò íî¿ ïî ë³ òè êè â êðà ¿ í³ òî ùî.

Öåé ðè çèê îá óìî âëå íèé çà ãàëü íè ìè óìî âà ìè êîí êðåò íî¿

êðà ¿ íè ÿê åêî íî ì³÷ íî ãî, òàê ñóñ ï³ëü íî ãî õà ðàê òå ðó.

Íå ñè ñòåì íèé ðè çèê õà ðàê òåð íèé äëÿ êîí êðåò íî ãî îá'ºê òà

³í âå ñòó âàí íÿ àáî ä³ÿëü íî ñò³ êîí êðåò íî ãî ³í âå ñòî ðà ³ âè íè êàº

÷å ðåç íèçü êèé ð³ âåíü åêî íî ì³÷ íî ãî, çî êðå ìà ³í âå ñòè ö³é íî ãî

ïî òåí ö³à ëó ³í âå ñòî ðà, íå äî ñòàò í³é ð³ âåíü ïðî ôå ñ³ îíà ë³ç ìó

ìå íå äæå ð³â, ñëàá êå ïðîã íî çó âàí íÿ çì³í ùî äî îêðå ìèõ åì³ -

òåí ò³â ö³í íèõ ïà ïå ð³â, íå äî îö³í êè êîí êó ðåí ò³â òî ùî.

Áàí êè, çä³é ñíþþ ÷è ³í âå ñòè ö³¿ â ö³í í³ ïà ïå ðè, ôîð ìó þòü ³í -

âå ñòè ö³é íèé ïîðò ôåëü, â ÿêî ìó ö³í í³ ïà ïå ðè ìîæ íà ïî ä³ ëè òè

íà äâ³ ãðó ïè: à) ö³í í³ ïà ïå ðè íà ³í âå ñòè ö³¿; á) ö³í í³ ïà ïå ðè íà

ïðî äàæ [7, ñ. 178].

Îä íàê, íåç âà æàþ ÷è íà òà êèé ïî ä³ë ³í âå ñòè ö³é íî ãî ïîðò -

ôå ëÿ çà âè äà ìè ³í âå ñòè ö³é, êëþ ÷î âîþ õà ðàê òå ðè ñòè êîþ

áàí ê³â ñüêèõ ³í âå ñòè ö³é º î÷³ êó âà íèé äî õ³ä â³ä ö³í íèõ ïà ïå ð³â

òà ðè çèê ïðî âå äåí íÿ îïå ðà ö³é ç íè ìè. Ðè çèê áàí êó–³í âå ñòî -

ðó ïåðø çà âñå ïîâ'ÿçà íèé ç òèì, ùî äî õîä ìî æå âèÿ âèòü ñÿ

íèæ ÷èì, í³æ ïðîã íî çó âà ëîñü ðà í³ øå. Ðè çèê çà ð³ç íè ìè ö³í -

íè ìè ïà ïå ðà ìè ìàº ð³ç íèé ð³ âåíü, ùî ñïî íó êàº áàí êè–³í âå -

ñòî ðè óðàõî âó âà òè öå ïðè ôîð ìó âàí í³ âëàñ íî ãî ïîðò ôå ëÿ

³í âå ñòè ö³é íèõ ³í ñòðó ìåí ò³â.

Íàé ìåí øèé ðè çèê ìà þòü äåð æàâ í³ ö³í í³ ïà ïå ðè, àëå çà

òàêè ìè ô³ íàí ñî âè ìè ³í ñòðó ìåí òà ìè áàí êè ìî æóòü îäåð æà -

òè ³ íàé ìåí øèé î÷³ êó âà íèé äî õîä.

Äå ùî âè ùèé ð³ âåíü ðè çè êó ³ äî õî äó ìà þòü îùàä í³ ñåð òè -

ô³ êà òè, ÿê³ åì³ òó þòü êî ìåð ö³é í³ áàí êè, ó ïî ð³â íÿí í³ ç äåð -

æàâ íè ìè ö³í íè ìè ïà ïå ðà ìè. Îò æå, íà ³í âå ñòó âàí íÿ â îùàä -

í³ ñåð òè ô³ êà òè ìî æóòü ïî ãî äè òè ñÿ áàí êè, ÿê³ áà æà þòü îäåð -

æà òè á³ëü øèé ð³ âåíü äî õî äó, àëå ïðè öüî ìó íå ìà þòü íà ì³ ðó

çíà÷ íî ðè çè êó âà òè íà ÿâ íè ìè ô³ íàí ñî âè ìè ðå ñóð ñà ìè.

Ùå á³ëü øèé ð³ âåíü ðè çè êó ³ î÷³ êó âà íî ãî äî õî äó õà ðàê òåð -

íèé äëÿ îáë³ ãà ö³¿ ï³ä ïðè ºìñòâ. Ö³ ô³ íàí ñî â³ ³í ñòðó ìåí òè äëÿ

áàí ê³â º îä íè ìè ç ãî ëîâ íèõ âè ä³â ïðè áàí ê³â ñüêî ìó ³í âå ñòó -

âàí í³ ÷å ðåç ãà ðàí òî âà íèé äî õîä, à òà êîæ ìå õà í³ç ìè ñïëà òè

îñ íîâ íî¿ ñó ìè çî áîâ'ÿçàíü. Ïðè äî ñòàò íî ñò³ äîâ ãîñ òðî êî âèõ

áàí ê³â ñüêèõ ðå ñóð ñ³â òà ¿õ â³ä íî ñíî íå âå ëè êî¿ âàð òî ñò³, áàí -

êè ìà þòü ìî æëè â³ñòü âêëà äà òè êîø òè â äîâ ãîñ òðî êî â³ îáë³ -

ãà ö³¿ ç òåð ì³ íîì ïî ãà øåí íÿ á³ëü øèì çà ï'ÿòü ðî ê³â.

Ïðè â³ ëå éî âà í³ àê ö³¿ çà ð³â íåì ðè çè êó ³ î÷³ êó âà íî ãî äî õî äó

çàé ìà þòü âè ùèé ñòó ïåíü, àí³æ îáë³ ãà ö³¿. Äî õî äè çà òàêè ìè

ô³ íàí ñî âè ìè ³í ñòðó ìåí òà ìè ìî æóòü îäåð æó âà òè áàí êè, ÿê³

êó ïó âà ëè ïðè â³ ëå éî âà í³ àê ö³¿. Çâà æàþ ÷è íà òå, ùî óê ðà ¿íñü ê³

àê ö³ î íåð í³ òî âà ðè ñòâà äó æå ìà ëî åì³ òó þòü ïðè â³ ëå éî âà íèõ

àê ö³é, âêëà äàí íÿ â íèõ ãðî øåé â³ä áó âàºòü ñÿ äó æå ð³ä êî. Ïðè

öüî ìó ñà ì³ ïðè â³ ëå éî âà í³ àê ö³¿ ãà ðàí òó þòü ¿õ âëàñ íè êàì â³ä -

ïî â³ä íèé äî õ³ä, àëå éî ãî ñó ìà íå çàë åæèòü â³ä ïðè áóò êî âî ñò³

åì³ òåí òà. Ðè çèê çà ïðè â³ ëå éî âà íè ìè àê ö³ ÿ ìè ïîâ'ÿçà íèé ç

ìî æëè â³ ñòþ åì³ òåí òà âòðà òè òè ô³ íàí ñî âó ñò³é ê³ñòü, ïî òðà -

ïè òè äî ô³ íàí ñî âî¿ êðè çè, ñòà òè áàí êðó òîì.

Ñå ðåä ô³ íàí ñî âèõ ³í ñòðó ìåí ò³â íàé âè ùèé ð³ âåíü ðè çè êó ³

î÷³ êó âà íî ãî äî õî äó ìà þòü çâè ÷àé í³ àê ö³¿. Ïðî òå çâè ÷àé í³ àê -

ö³¿ äà þòü çìî ãó áàí êàì ñòà íî âèòü ñÿ ñòðà òå ã³÷ íèì ³í âå ñòî -

ðîì, êîí òðî ëþ âà òè ãîñ ïî äàð ñü êó ä³ÿëü í³ñòü ³í øèõ ñóá'ºê ò³â

ãîñ ïî äà ðþ âàí íÿ ÷å ðåç íà ÿâ í³ñòü ÷àñò êè êîð ïî ðà òèâ íèõ

ïðàâ ó ñâîº ìó ïîðò ôå ë³ ô³ íàí ñî âî ãî ³í âå ñòó âàí íÿ.

Îò æå, çðî ñòàí íÿ äî õî äó çà áàí ê³â ñüêè ìè ³í âå ñòè ö³ÿ ìè

ïðèç âî äèòü äî ïî ñò³é íî ãî çá³ëü øåí íÿ ðè çè êó. Âè õî äÿ ÷è ³ç

âëàñ íèõ ì³ð êó âàíü êîæ íèé ³ç áàí ê³â êðà ¿ íè ïî âè íåí ðå à ë³ çó -

âà òè òó ñòðà òå ã³þ ³ òàê òè êó, ÿêà â³ä ïî â³ äàº éî ãî êðå äèò íî–³í -

âå ñòè ö³é íî ìó ïî òåí ö³à ëó, ìî æëè âî ñòÿì ùî äî ñòðàõ óâàí íÿ

³í âå ñòè ö³é íèõ ðè çè ê³â. Íîð ìà î÷³ êó âà íî ãî äî õî äó áàí êó â³ä
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³í âå ñòè ö³é íî¿ ä³ÿëü íî ñò³ ïî âèí íà óðàõî âó âà òè íå ëè øå âè -

òðà òè áàí êó, ïîâ'ÿçà í³ ç ³í âå ñòè ö³é íîþ ä³ÿëü í³ ñòþ, àëå é çà -

áåç ïå ÷åí íÿ ðå àëü íî ãî ð³â íÿ äî õî äó çà ³í âå ñòè ö³ÿ ìè ó ô³ íàí -

ñî â³ ³í ñòðó ìåí òè. Öå âè ìà ãàº â ïðî öå ñ³ ðîç ðîá êè áàí êà ìè

³í âå ñòè ö³é íî¿ ñòðà òå ã³¿ âèç íà ÷à òè ïî êàç íèê âàð òî ñò³ ô³ íàí -

ñî âèõ ðå ñóð ñ³â (êà ï³ òà ëó) äëÿ ³í âå ñòó âàí íÿ.

Ùîá çà áåç ïå ÷è òè âëàñ íèé ³í òå ðåñ, áàí êè ìà þòü çá³ëü øó -

âà òè âàð ò³ñòü ðîç ì³ ùåí íÿ ô³ íàí ñî âèõ ðå ñóð ñ³â. Äëÿ ðå à ë³ -

çà ö³¿ ³í òå ðå ñó åì³ òåí ò³â ö³í íèõ ïà ïå ð³â áàí êè ïî âèí í³ çìåí -

øó âà òè âàð ò³ñòü ðîç ì³ ùåí íÿ ô³ íàí ñî âèõ ðå ñóð ñ³â. Êð³ì òî ãî,

ÿê ùî âè êî ðè ñòî âó þòü ñÿ âëàñ í³ ô³ íàí ñî â³ ðå ñóð ñè äëÿ ³í âå -

ñòó âàí íÿ, òî âñòà íî âëåí íÿ ð³â íÿ ¿õ âàð òî ñò³ á³ëü øå çàë åæèòü

â³ä ñà ìî ãî áàí êó, à òî ìó ï³ä äà ºòü ñÿ â³ä ïî â³ä íî ìó ìà íå âðó -

âàí íþ. ßê ùî âè êî ðè ñòî âó þòü ñÿ çà ïî çè ÷å í³ ô³ íàí ñî â³ ðå -

ñóð ñè, òî áàíê çìó øå íèé óðàõî âó âà òè íå ëè øå âëàñ íèé ³í òå -

ðåñ, à é ³í òå ðåñ êðå äè òî ð³â áàí êó. Îö³í êà âàð òî ñò³ êà ï³ òà ëó

äëÿ ³í âå ñòó âàí íÿ ïîâ'ÿçà íà ç ð³ç íè ìè ñóá'ºê òà ìè áàí ê³â ñüêî¿

³í âå ñòè ö³é íî¿ ä³ÿëü íî ñò³. Äî òà êèõ ñóá'ºê ò³â ìî æëè âî â³ä íå -

ñòè: à) âëàñ íè ê³â áàí ê³â; á) êå ð³â íèö òâî áàí ê³â; â) åì³ òåí òè

ö³í íèõ ïà ïå ð³â; ã) òîð ãîâ ö³ ö³í íè ìè ïà ïå ðà ìè; ä) ð³ç í³ êë³ ºí òè

áàí êó; å) íà ãëÿ äî â³ ³ êîí òðîëü í³ îð ãà íè. Äëÿ êîæ íî ãî ç íàç -

âà íèõ ñóá'ºê ò³â ³ñ íóº âëàñ íà íåîáõ³ä í³ñòü îö³í êè âàð òî ñò³ êà -

ï³ òà ëó, ïðèç íà ÷å íî ãî äëÿ ³í âå ñòó âàí íÿ áàí êîì (äèâ. òàáë.).

Îö³í êà âàð òî ñò³ ô³ íàí ñî âèõ ðå ñóð ñ³â (êà ï³ òà ëó) äëÿ ³í âå -

ñòó âàí íÿ â ö³í í³ ïà ïå ðè çä³é ñíþ ºòü ñÿ çà òàêè ìè íàó êî âè ìè

ï³ä õî äà ìè: à) âè òðàò íèé ï³ä õ³ä; á) ðèí êî âèé ï³ä õ³ä; â) äî õ³ä íèé

ï³ä õ³ä [8].

Âè òðàò íèé ï³ä õ³ä âêëþ ÷àº ñó êóï í³ñòü ìå òî ä³â îö³ íþ âàí íÿ

âàð òî ñò³ êà ï³ òà ëó äëÿ ³í âå ñòó âàí íÿ â ö³í í³ ïà ïå ðè, çà ÿêèì

âàð ò³ñòü êà ï³ òà ëó ðîç ãëÿ äà ºòü ñÿ ç ïî çè ö³¿ âè òðàò áàí êó íà

âêëà äàí íÿ êîø ò³â â ö³í í³ ïà ïå ðè. Ñï³â ñòà âëåí íÿ âè òðàò íà

³í âå ñòè ö³¿ òà äî õî äó â³ä íèõ äàº ìî æëè â³ñòü îö³ íè òè âàð ò³ñòü

ðå ñóð ñ³â, ñïðÿ ìî âà íèõ íà ³í âå ñòó âàí íÿ. Òàê, ÿê ùî íà ³í âå -

ñòè ö³¿ áàíê âè òðà òèâ 100 ìëí. ãðí., à îäåð æàâ ïðè áó òîê ó 10

ìëí. ãðí., òî âàð ò³ñòü êà ï³ òà ëó çà âè òðàò íèì ï³ä õî äîì ñòà íî -

âèòü 10/100*100 = 10%, ùî º âå ëè ÷è íà çà äî â³ëü íà.

Âè òðàò íèé ìå òîä ìàº ÿê íå äî ë³ êè, òàê ³ ïå ðå âà ãè. Äî íå äî -

ë³ ê³â ìî æëè âî â³ä íå ñòè ðîç á³æ í³ñòü âàð òî ñò³ ãðî øåé ó ÷à ñ³

ïðè ³í âå ñòó âàí í³ ³ ïðè îäåð æàí í³ ïðè áóò êó. Îò æå, âàð ò³ñòü

ãðî øåé ó ÷à ñ³ çìåí øóº ôàê òè÷ íèé ðå çóëü òàò â³ä ³í âå ñòè ö³é,

à òî ìó âàð ò³ñòü ô³ íàí ñî âèõ ðå ñóð ñ³â (êà ï³ òà ëó) ôàê òè÷ íî

çìåí øó ºòü ñÿ, ùî º íå ãà òèâ íèì äëÿ áàí êó, àëå º ïî çè òèâ íèì

äëÿ òîð ãîâ ö³â ö³í íè ìè ïà ïå ðà ìè òà åì³ òåí ò³â. Äî ïî çè òè âó

öüî ãî ï³ä õî äó â³ä íî ñèòü ñÿ â³ä íî ñíà ïðî ñòî òà ðîç ðà õóí ê³â ³

ìî æëè â³ñòü éî ãî âè êî ðè ñòî âó âà òè ïðè áóäü–ÿêèõ çíà ÷åí íÿõ

³í âå ñòè ö³é ³ ô³ íàí ñî âèõ ðå çóëü òà ò³â.

Ðèí êî âèé ï³ä õ³ä äî îö³ íþ âàí íÿ âàð òî ñò³ ô³ íàí ñî âèõ ðå -

ñóð ñ³â (êà ï³ òà ëó) áàí êó âêëþ ÷àº ñó êóï í³ñòü ìå òî ä³â, ùî áà çó -

þòü ñÿ íà ïî ð³â íÿí í³ âàð òî ñò³ ô³ íàí ñî âèõ ðå ñóð ñ³â îä íî ãî

áàí êó ç ³í øè ìè. Äëÿ áàí ê³â öå ìî æëè âî çðî áè òè äî ñèòü ëåã -

êî âíàñ ë³ äîê âè êî ðè ñòàí íÿ äëÿ ³í âå ñòè ö³é çà ëó ÷å íèõ êîø ò³â,

âàð ò³ñòü ÿêèõ â³ äî ìà ïðàê òè÷ íî äëÿ áàí ê³â (ñòàâ êà äå ïî çè òó,

êó ïîí íèé â³ä ñî òîê çà îáë³ ãà ö³ºþ òî ùî). Îä íàê öåé ï³ä õ³ä òà -

êîæ ìàº íå ãà òèâ í³ ³ ïî çè òèâ í³ ìî ìåí òè. Íå ãà òèâ íèì ìî ìåí -

òîì º íå âèç íà ÷å í³ñòü âè òðàò áàí êó íà çà ëó ÷åí íÿ ô³ íàí ñî âèõ

ðå ñóð ñ³â (êà ï³ òà ëó), à òà êîæ âè òðàò íà ñà ì³ ³í âå ñòè ö³¿. Äî ïî -

çè òè âó â³ä íî ñÿòü ñÿ ïðè ñêî ðå í³ ðîç ðà õóí êè âàð òî ñò³ ô³ íàí -

ñî âèõ ðå ñóð ñ³â (êà ï³ òà ëó), ïðèç íà ÷å íèõ äëÿ ³í âå ñòó âàí íÿ,

ìî æëè â³ñòü âè êî ðè ñòî âó âà òè öåé ï³ä õ³ä äëÿ ïðîã íî çó âàí íÿ

âàð òî ñò³ ³í âå ñòè ö³é â ö³í í³ ïà ïå ðè íà êî ðîò êèé òåð ì³í.

Äî õ³ä íèé ï³ä õ³ä âèç íà ÷åí íÿ âàð òî ñò³ ô³ íàí ñî âèõ ðå ñóð ñ³â

(êà ï³ òà ëó) äëÿ ³í âå ñòè ö³é âêëþ ÷àº ñó êóï í³ñòü ìå òî ä³â, ÿê³ áà -

çó þòü ñÿ íà âè êî ðè ñòàí í³ âàð òî ñò³ ãðî øåé ó ÷à ñ³, ùî äàº

çìî ãó âèç íà ÷è òè âàð ò³ñòü ðå ñóð ñ³â ç óðàõ óâàí íÿì ìàé áóò í³õ

çì³í ãðî øî âî ãî ïî òî êó.

Îö³ íþ âàí íÿ âàð òî ñò³ ô³ íàí ñî âèõ ðå ñóð ñ³â (êà ï³ òà ëó) ³ç

çà ñòîñ óâàí íÿì äî õ³ä íî ãî ï³ä õî äó ´ðóí òó ºòü ñÿ íà òî ìó, ùî

áàíê íå áó äå âè êî ðè ñòî âó âà òè ðå ñóð ñè íà ³í âå ñòè ö³¿ ÿê ùî

âî íè àáî ìåí ø³, àáî çíà÷ íî á³ëü ø³, àí³æ òå ïå ð³ø íÿ âàð -

ò³ñòü ïðîã íî çî âà íèõ ìàé áóò í³õ äî õî ä³â ÷å ðåç íå âè ã³ äí³ñòü

äëÿ ñà ìî ãî áàí êó ³ íå âè ã³ äí³ñòü äëÿ òîð ãîâ ö³â àáî åì³ òåí ò³â

ö³í íèõ ïà ïå ð³â.

Ñóá'ºê òè îö³ íþ âàí íÿ Ö³ ë³ îö³ íþ âàí íÿ

Âëàñ íè êè
à) ìî æëè â³ñòü çá³ëü øåí íÿ âàð òî ñò³ áàí êó
á) ìî æëè â³ñòü çðî ñòàí íÿ äè â³ äåí ä³â

Êå ð³â íèö òâî
à) çá³ëü øåí íÿ äî õî ä³â áàí êó ÷å ðåç âî ëî ä³í íÿ ö³í íè ìè ïà ïå ðà ìè
á) ìî æëè â³ñòü äè âåð ñè ô³ êà ö³¿ âêëà äàí íÿ ðå ñóð ñ³â øëÿ õîì ³í âå ñòó âàí íÿ
â) ìî æëè â³ñòü äè âåð ñè ô³ êà ö³¿ áàí ê³â ñüêèõ ðè çè ê³â 

Åì³ òåí òè ö³í íèõ ïà ïå ð³â
à) ìî æëè â³ñòü åôåê òèâ íî ðîç ì³ ñòè òè ö³í í³ ïà ïå ðè
á) ìî æëè â³ñòü îäåð æà òè ô³ íàí ñî â³ ðå ñóð ñè çà ìåí øîþ ö³ íîþ
â) ìî æëè â³ñòü çíàé òè åôåê òèâ íî ãî âëàñ íè êà

Òîð ãîâ ö³ ö³í íè ìè ïà ïå ðà ìè
à) çíàé òè ïî êóï ö³â íà ö³í í³ ïà ïå ðè
á) âèç íà ÷è òè îá ñÿ ãè ðå à ë³ çà ö³¿ ö³í íèõ ïà ïå ð³â
â) îö³ íè òè âëàñ í³ ïðè áóò êè â³ä îïå ðà ö³é ç ö³í íè ìè ïà ïå ðà ìè

Êë³ ºí òè áàí êó
à) îö³ íè òè êðå äè òîñ ïðî ìîæ í³ñòü áàí êó
á) îö³ íè òè ð³ âåíü ³í âå ñòè ö³é íî ãî ðè çè êó áàí êó

Íà ãëÿ äî â³ òà êîí òðîëü í³ îð ãà íè
à) âèç íà ÷è òè ìî æëè âèé ð³ âåíü ïî äàò ê³â çà ðà õó íîê ³í âå ñòó âàí íÿ
á) îö³ íè òè ð³ âåíü ë³ê â³ä íî ñò³
â) îö³ íè òè âè êî íàí íÿ íîð ìà òè â³â, âñòà íî âëå íèõ ÍÁÓ
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Âè õî äÿ ÷è ç äî õ³ä íî ãî ï³ä õî äó âàð ò³ñòü ô³ íàí ñî âèõ ðå ñóð ñ³â

(êà ï³ òà ëó) ìàº âðàõî âó âà òè âàð ò³ñòü ãðî øåé ó ÷à ñ³, òîá òî âè -

êî ðè ñòî âó âà òè äè ñêîí òó âàí íÿ ãðî øî âèõ ïî òî ê³â ³ ïðè âå äåí -

íÿ ¿õ äî òå ïå ð³ø íüî ãî ÷à ñó.

Îä íèì ³ç øëÿ õ³â âè ð³ øåí íÿ ö³ ëåé ð³ç íèõ ñóá'ºê ò³â îö³í êè

âàð òî ñò³ ³í âå ñòè ö³é ó ö³í í³ ïà ïå ðè º ðîç ðà õó íîê åêî íî ì³÷ íî

îá´ðóí òî âà íî¿ âå ëè ÷è íè âàð òî ñò³ ðîç ì³ ùåí íÿ êîø ò³â â ïðî öå -

ñ³ ³í âå ñòó âàí íÿ. Âå ëè ÷è íà âàð òî ñò³ ô³ íàí ñî âèõ ðå ñóð ñ³â (êà ï³ -

òà ëó), ùî ñïðÿ ìî âó þòü ñÿ íà ³í âå ñòó âàí íÿ â ö³í í³ ïà ïå ðè, ÿê ³

áóäü–ÿêà âàð ò³ñòü êîø ò³â (êà ï³ òà ëó), âèç íà ÷à ºòü ñÿ ó â³ä ñîò êàõ.

Íà íà øó äóì êó, âàð ò³ñòü ðîç ì³ ùåí íÿ ðå ñóð ñ³â áàí êó ïðè

³í âå ñòè ö³ÿõ â ö³í í³ ïà ïå ðè ìî æå áó òè âèç íà ÷å íà çà òà êîþ

ìî äåë ëþ:

WÐÐÁ = WÇÐÁ + (r1 + r2 + r3 + r4) × ÊÇÔÐ, (1)

äå WÐÐÁ – âàð ò³ñòü ðîç ì³ ùåí íÿ (³í âå ñòó âàí íÿ) ðå ñóð ñ³â

áàí êó â ö³í í³ ïà ïå ðè, %;

WÇÐÁ – âàð ò³ñòü çà ëó ÷åí íÿ ðå ñóð ñ³â áàí êó äëÿ ³í âå ñòó âàí -

íÿ â ö³í í³ ïà ïå ðè, %;

r1 – ïðî öåíò íà ñòàâ êà áàí êó, ùî äàº çìî ãó ïî êðè òè âè òðà -

òè íà âè êî íàí íÿ çî áîâ'ÿçàíü ïå ðåä äåð æà âîþ, %;

r2 – ïðî öåíò íà ñòàâ êà, ÿêà ìàº çà áåç ïå ÷è òè êîì ïåí ñà ö³þ

âè òðàò áàí êó íà îïå ðà ö³é íó é óïðà âë³íñü êó ä³ÿëü í³ñòü,

ïîâ'ÿçà íó ç ³í âå ñòè ö³ÿ ìè â ö³í í³ ïà ïå ðè, %;

r3 – ïðî öåíò íà ñòàâ êà, ÿêà ìàº êîì ïåí ñó âà òè ðè çèê áàí êó

ïðè íå ïî âåð íåí í³ êà ï³ òà ëó â ïîâ íî ìó îá ñÿ ç³ ÷å ðåç âòðà òó

âàð òî ñò³ ö³í íèõ ïà ïå ð³â, %;

r4 – ïðî öåíò íà ñòàâ êà, ÿêà ìàº êîì ïåí ñó âà òè âòðà òè áàí -

êó ï³ä âïëè âîì çì³í âàð òî ñò³ ãðî øåé ó ÷à ñ³, %;

r5 – ïðî öåíò íà ñòàâ êà, ÿêà ìàº çà áåç ïå ÷è òè áàí êó ôîð -

ìó âàí íÿ ïðè áóò êó â³ä ³í âå ñòè ö³é â ö³í í³ ïà ïå ðè, %;

ÊÇÔÐ – êî å ô³ ö³ ºíò çì³í íà ôîí äî âî ìó ðèí êó ùî äî âàð òî -

ñò³ îêðå ìèõ ö³í íèõ ïà ïå ð³â òà ïîðò ôå ë³â ³í âå ñòè ö³é íèõ ³í -

ñòðó ìåí ò³â.

²ç çà ïðî ïî íî âà íî¿ ìî äå ë³ âè ïëè âàº, ùî áàíê ïî ãî äèòü ñÿ

ïðèä áà òè ö³í í³ ïà ïå ðè ëè øå çà óìîâ, êî ëè î÷³ êó âà íèé â³ä íèõ

äî õîä áó äå íå ìåí øèé, àí³æ âàð ò³ñòü ðîç ì³ ùåí íÿ ô³ íàí ñî -

âèõ ðå ñóð ñ³â äëÿ ³í âå ñòó âàí íÿ â ö³í í³ ïà ïå ðè.

²í âå ñòè ö³é íèé ðè çèê ìî æå ñóò òº âî âïëè íó òè íà äî õîä í³ñòü

â³ä âêëà äàí íÿ êà ï³ òà ëó â ö³í í³ ïà ïå ðè. Îï òè ìàëü íå ñï³â â³ä -

íî øåí íÿ äî õîä íî ñò³ ³ ðè çè êó îç íà ÷àº, ùî çíàé äå íî òà êó

êîì á³ íà ö³þ öèõ ñêëà äî âèõ ïðî öå ñó ³í âå ñòó âàí íÿ, çà ÿêîþ

íà ñòàº ð³â íî âà ãà ì³æ íè ìè. Ó á³ëü øî ñò³ âè ïàä ê³â çðî ñòàí íÿ

äî õî äó ïðèç âî äèòü äî àâ òî ìà òè÷ íî ãî çðî ñòàí íÿ ðè çè êó. Ïðè

öüî ìó íà ñòàº ñè òóà ö³ÿ, êî ëè ð³ âåíü ðè çè êó áó äå ïå ðå âè ùó -

âà òè ìî æëè âèé ð³ âåíü äî õî äó. Çìåí øåí íÿ äî õî äó ìàº çâî -

ðîò í³é õà ðàê òåð, òîá òî ïðèç âî äèòü äî ïî ì³ò íî ãî çìåí øåí íÿ

ðè çè êó. Ñè òóà ö³ÿ ìî æå áó òè òà êîþ, ùî ðè çèê çìåí øèòü ñÿ

ïðàê òè÷ íî äî íó ëÿ, àëå ³ äî õ³ä ôàê òè÷ íî áó äå íåç íà÷ íèé. Îï -

òè ìàëü íå ñï³â â³ä íî øåí íÿ äî õîä íî ñò³ ³ ðè çè êó ïðè ³í âå ñòó -

âàí í³ ô³ íàí ñî âèõ ðå ñóð ñ³â â ö³í í³ ïà ïå ðè ìî æå äî ñÿ ãà òè ñÿ

çà äâîõ óìîâ: à) ³ñ íóº ò³ëü êè òà êå ñï³â â³ä íî øåí íÿ äî õîä íî ñò³

³ ðè çè êó, çà ÿêèì áàíê ïðè ³í âå ñòó âàí í³ êîø ò³â â ö³í í³ ïà ïå ðè

ìî æå îäåð æà òè íàé êðà ùèé ô³ íàí ñî âèé ðå çóëü òàò çà äà íè -

ìè ð³â íåì ðè çè êó; á) ³ñ íóº ò³ëü êè òà êå ñï³â â³ä íî øåí íÿ äî õîä -

íî ñò³ ³ ðè çè êó, çà ÿêèì áàíê ïðè ³í âå ñòó âàí í³ êîø ò³â â ö³í í³

ïà ïå ðè íå ìî æå çà áåç ïå ÷è òè ìåí øî ãî ð³â íÿ ðè çè êó ùîá

îäåð æà òè íàé êðà ùèé ô³ íàí ñî âèé ðå çóëü òàò.

²í âå ñòè ö³é íèõ ðè çè ê³â ïðè âêëà äàí í³ êîø ò³â â ö³í í³ ïà ïå ðè

íåì îæëè âî óíè êíó òè, àëå ¿õ ìî æëè âî çìåí øó âà òè, ðå ãó ëþ -

âà òè, ïå ðå êëà äà òè, ñòðàõ óâà òè, òîá òî çä³é ñíþ âà òè çà õî äè

ùî äî óïðà âë³í íÿ ³í âå ñòè ö³é íè ìè ðè çè êà ìè.

Ïî ñë³ äîâ í³ñòü ä³é ùî äî óïðà âë³í íÿ ³í âå ñòè ö³é íèì ðè çè êîì

âêëþ ÷àº:

1) ³äåí òè ô³ êà ö³ÿ ³í âå ñòè ö³é íèõ ðè çè ê³â. Ïå ðåä áà ÷àº âèç -

íà ÷åí íÿ ó ñêëà ä³ ³í âå ñòè ö³é íî ãî ðè çè êó ³í øèõ ðè çè ê³â, ùî

âïëè âà þòü íà âêëà äàí íÿ êîø ò³â â ö³í í³ ïà ïå ðè òà ñêëà äî â³

ðè çè êó ³í âå ñòè ö³é íî ãî ïîðò ôå ëÿ áàí êó;

2) îö³í êà íà ÿâ íî¿ ³í ôîð ìà ö³¿ ùî äî âèç íà ÷åí íÿ ð³â íÿ ³í âå -

ñòè ö³é íî ãî ðè çè êó. Ïðè öüî ìó âèç íà ÷à ºòü ñÿ ïîâ íî òà ³í ôîð -

ìà ö³é íî¿ áà çè, ìî æëè â³ñòü ïî áó äî âè ð³ç íèõ àíà ë³ òè÷ íèõ ãðó ïó -

âàíü ³ òðåí ä³â, íà ä³é í³ñòü äæå ðåë ³í ôîð ìà ö³¿, ìî æëè â³ñòü ñï³â -

ñòà âëåí íÿ âòðàò â³ä ðè çè êó ç âè òðà òà ìè íà éî ãî óïðà âë³í íÿ;

3) îö³í êà ³í âå ñòè ö³é íî ãî ðè çè êó òà ìî æëè âî ñò³ íà ñòàí íÿ ðè -

çè êî âî¿ ïî ä³¿. Îö³í êà ³í âå ñòè ö³é íèõ ðè çè ê³â çä³é ñíþ ºòü ñÿ ð³ç íè -

ìè ìå òî äà ìè [3–5]. Âè á³ð ìå òî ä³â îö³í êè âèç íà ÷à ºòü ñÿ òàêè ìè

÷èí íè êà ìè: ïîâ íî òîþ ³ äî ñòî â³ð í³ ñòþ ³í ôîð ìà ö³é íî¿ áà çè; ð³â -

íåì êâà ë³ ô³ êà ö³¿ áàí ê³â ñüêèõ ïðà ö³â íè ê³â; íà ÿâ í³ ñòþ åôåê òèâ íèõ

ìå òî äèê îö³í êè, êîìï'þòåð íèõ ïðî ãðàì äëÿ ðîç ðà õóí ê³â òî ùî;

4) âèç íà ÷åí íÿ ðîç ì³ ðó ìî æëè âèõ ô³ íàí ñî âèõ âòðàò áàí êó

â³ä ³í âå ñòè ö³é íî ãî ðè çè êó. Ïðè öüî ìó ìî æå áó òè òà êà ñè òóà -

ö³ÿ: à) ³í âå ñòè ö³é íèé ðè çèê íåç íà÷ íèé – ³í âå ñòè ö³é íèé ïðè -

áó òîê áàí êó â³ä ïî â³ äàº ïëà íî âèì ðîç ðà õóí êàì; á) ³í âå ñòè -

ö³é íèé ðè çèê çíà õî äèòü ñÿ â äî ïó ñòè ì³é çî í³ – áàíê ìî æå

âòðà òè òè ÷àñò êó àáî âåñü ïðè áó òîê, ùî ïëà íó âàâ ñÿ â³ä ³í âå -

ñòè ö³é; â) ³í âå ñòè ö³é íèé ðè çèê çíà õî äèòü ñÿ â êðè òè÷ í³é çî í³

– áàíê ìî æå âòðà òè òè ÷àñò êó àáî âåñü ³í âå ñòè ö³é íèé äî õîä

â³ä âêëà äàí íÿ â ö³í í³ ïà ïå ðè; ã) ³í âå ñòè ö³é íèé ðè çèê çíà õî -

äèòü ñÿ â êà òà ñòðî ô³÷ í³é çî í³ – áàíê ìî æå âòðà òè òè ÷àñò êó

àáî âåñü êà ï³ òàë, ùî âêëà äå íèé â ö³í í³ ïà ïå ðè;

5) äîñ ë³ äæåí íÿ ÷èí íè ê³â, ùî âïëè âà þòü íà ð³ âåíü ³í âå ñòè -

ö³é íî ãî ðè çè êó ïðè âêëà äàí í³ êîø ò³â â ö³í í³ ïà ïå ðè. Â ïðî öå -

ñ³ òà êî ãî äîñ ë³ äæåí íÿ íåîáõ³ä íî âèÿ âè òè ð³ âåíü ðå ãó ëþ âàí -

íÿ ³í âå ñòè ö³é íî ãî ðè çè êó ÷å ðåç îêðå ì³ ÷èí íè êè. Âèç íà ÷è òè

øëÿ õè éî ãî íåé òðà ë³ çà ö³¿ íà ð³ç íèõ åòà ïàõ ³í âå ñòó âàí íÿ;

6) âèç íà ÷åí íÿ ìî æëè âî ñòåé çà ïðî âà äæåí íÿ âíó òð³ø íüî ãî

ìå õà í³ç ìó çíè æåí íÿ ³í âå ñòè ö³é íî ãî ðè çè êó ïðè ³í âå ñòó âàí í³ â

ö³í í³ ïà ïå ðè. Òà êèé ìå õà í³çì âêëþ ÷àº ð³ç í³ ìå òî äè, çà õî äè,

á³ëüø ðå òåëü íó îö³í êó ö³í íèõ ïà ïå ð³â, ùî âêëþ ÷à þòü ñÿ äî ³í -

âå ñòè ö³é íî ãî ïîðò ôå ëÿ; äè âåð ñè ô³ êà ö³þ ³í âå ñòè ö³é íî ãî ïîðò -

ôå ëÿ; ôîð ìó âàí íÿ íåîáõ³ä íèõ ñòðà õî âèõ ôîí ä³â òî ùî;

7) âè á³ð ôîðì ³ âè ä³â çîâ í³ø íüî ãî ñòðàõ óâàí íÿ ³í âå ñòè ö³é íî -

ãî ðè çè êó ïðè âêëà äàí í³ â ö³í í³ ïà ïå ðè. Îö³ íþ ºòü ñÿ äî ö³ëü í³ñòü

çîâ í³ø íüî ãî ñòðàõ óâàí íÿ ³í âå ñòè ö³é íèõ ðè çè ê³â. Âèç íà ÷à þòü -

ñÿ ô³ íàí ñî â³ ìî æëè âî ñò³ áàí êó ùî äî ïå ðå êëà äàí íÿ ³í âå ñòè ö³é -

íî ãî ðè çè êó íà ñòðà õî â³ êîì ïà í³¿. Âèç íà ÷à ºòü ñÿ îá ñÿ ãè çîâ í³ø -

íüî ãî ñòðàõ óâàí íÿ ³í âå ñòè ö³é íèõ ðè çè ê³â áàí êó òî ùî;
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8) îö³í êà ðå çóëü òà òèâ íî ñò³ íåé òðà ë³ çà ö³¿ ³ ïî ñò³é íèé ìî í³ òî -

ðèíã ³í âå ñòè ö³é íèõ ðè çè ê³â, ÿê³ âè íè êà þòü ó áàí êó ïðè ³í âå ñòè -

ö³ÿõ íà ôîí äî âî ìó ðèí êó. Ñè ñòå ìà ïî êàç íè ê³â ðå çóëü òà òèâ íî -

ñò³ íåé òðà ë³ çà ö³¿ íå ãà òèâ íèõ íàñ ë³ä ê³â ³í âå ñòè ö³é íèõ ðè çè ê³â

âêëþ ÷àº: çìåí øåí íÿ ìî æëè âèõ âòðàò áàí êó ïðè íà ñòàí í³ ðè -

çè êî âà íèõ ïî ä³é; åêî íî ì³÷ í³ñòü íåé òðà ë³ çà ö³¿ ðè çè êó òî ùî.

Òðà äè ö³é íî ³í âå ñòè ö³é í³ ðè çè êè âè ì³ ðþ þòü ñÿ çà äî ïî ìî ãîþ

òà êèõ îñ íîâ íèõ ìå òî ä³â: à) ìå òî äîì éìî â³ð íî ãî ðîç ïî ä³ ëó; á)

ìå òî äîì îö³í êè çà êî å ô³ ö³ ºí òîì â; â) åêñ ïåðò íèé ìå òîä.

Âè êî ðè ñòàí íÿ ïåð øî ãî ³ äðó ãî ãî ìå òî ä³â îö³í êè ³í âå ñòè -

ö³é íî ãî ðè çè êó ïðè âêëà äàí í³ êîø ò³â áàí ê³â â ö³í í³ ïà ïå ðè

ìàº ñóò òº â³ îá ìå æåí íÿ ÷å ðåç íå äî ñòàò í³ îá ñÿ ãè ñòà òè ñòè÷ -

íèõ äà íèõ. Ö³ ìå òî äè ìî æóòü âè êî ðè ñòî âó âà òè áàí êè ëè øå

äëÿ òà êèõ ôîí äî âèõ ³í ñòðó ìåí ò³â (ö³í íèõ ïà ïå ð³â), ÿê³ âæå

äî ñòàò í³é ïå ð³îä çíà õî äÿòü ñÿ â îáî ðî ò³ íà ðèí êó. Òîá òî ïåð -

øèé ³ äðó ãèé ìå òî äè ìî æóòü áó òè âè êî ðè ñòà í³ ïðè íà ÿâ íî ñò³

ðîç âè íó òî ãî ôîí äî âî ãî ðèí êó. Îä íàê â³ò ÷èç íÿ íèé ôîí äî âèé

ðè íîê ìàº ïî êè ùî îá ìå æå í³ ìî æëè âî ñò³ äëÿ âè êî ðè ñòàí íÿ

òà êèõ ìå òî ä³â, à òî ìó áàí êè, ÿê ³ ³í ø³ ³í âå ñòî ðè, â³ äà þòü ïå -

ðå âà ãè òðåòüî ìó åêñ ïåðò íî ìó ìå òî äó.

Åêñ ïåðò íèé ìå òîä âè êî ðè ñòî âó ºòü ñÿ äëÿ îö³í êè ³í âå ñòè -

ö³é íî ãî ðè çè êó çà êîæ íèì ö³í íèì ïà ïå ðîì. Ç ö³ ºþ ìå òîþ äëÿ

êîæ íî ãî ö³í íî ãî ïà ïå ðó âèç íà ÷à ºòü ñÿ ñó êóï í³ñòü ïî êàç íè ê³â,

ùî õà ðàê òå ðè çó þòü íà ä³é í³ñòü, äî õîä í³ñòü, ë³ê â³ä í³ñòü òî ùî

â³ä ïî â³ä íî ãî ôîí äî âî ãî ³í ñòðó ìåí òà. Ï³ ñëÿ âèç íà ÷åí íÿ ïî -

êàç íè ê³â, ùî õà ðàê òå ðè çó þòü ðè çèê òî ãî ÷è ³í øî ãî ôîí äî -

âî ãî ³í ñòðó ìåí òà âè ð³ øó ºòü ñÿ ïè òàí íÿ ïðî ìå òîä óçà ãàëü -

íåí íÿ ð³ç íèõ ïî êàç íè ê³â äî ºäè íî¿ ³í òå ãðàëü íî¿ îö³í êè. Äëÿ

öüî ãî âè êî ðè ñòî âó þòü îäèí ³ç òðà äè ö³é íèõ ìå òî ä³â, à ñà ìå:

à) ³í äåêñ íèé ìå òîä; á) ìå òîä â³ä íî ñíèõ âå ëè ÷èí; â) ìå òîä

áàëü íèõ îö³ íîê òî ùî. Ãî ëîâ íèì åëå ìåí òîì åêñ ïåðò íî ãî ìå -

òî äó áóâ, º ³ áó äå âè ñî êî êâà ë³ ô³ êî âà íèé åêñ ïåðò, ÿêèé ³ çä³é -

ñíþº âñ³ íåîáõ³ä í³ ïðî öå äó ðè ùî äî âèç íà ÷åí íÿ ð³â íÿ ³í âå -

ñòè ö³é íî ãî ðè çè êó çà êîæ íèì ö³í íèì ïà ïå ðîì.

Îä íàê íà ä³é í³ñòü åêñ ïåðò íî ãî ìå òî äó çàë åæèòü â³ä êâà ë³ ô³ -

êà ö³¿ åêñ ïåð òà, íà ÿâ íî ñò³ íåîáõ³ä íî¿ ³í ôîð ìà ö³¿ ïðî ö³í íèé ïà ï³ð

³ ñòàí ôîí äî âî ãî ðèí êó. ×àñò êî âî åêñ ïåðò âè êî ðè ñòî âóº ñâ³é

âëàñ íèé äîñ â³ä, à òà êîæ ³í òó ¿ ö³þ, ÿêà ïðè îö³ íþ âàí í³ ³í âå ñòè ö³é -

íî ãî ðè çè êó ìî æå áó òè äî ñòàò íüî íà ä³é íèì ³í ñòðó ìåí òîì.

Äëÿ îö³í êè ³í âå ñòè ö³é íèõ ðè çè ê³â âêëà äàí íÿ êîø ò³â áàí ê³â â

ö³í í³ ïà ïå ðè, ìî æëè âî çà ïðî ïî íó âà òè òà êîæ âè êî ðè ñòî âó âà òè

ï³ä õ³ä, ÿêèé ïî ëÿ ãàº â ðàí æè ðó âàí í³ îêðå ìèõ ðè çè ê³â, ÿê³

âêëþ ÷à þòü ñÿ äî ñêëà äó ³í âå ñòè ö³é íî ãî ðè çè êó. Íàó êîâ ö³ âè ä³ -

ëÿ þòü íà ñòóï í³ âè äè ðè çè ê³â, ÿê³ ñêëà äà þòü ³í âå ñòè ö³é íèé ðè -

çèê â ö³í í³ ïà ïå ðè: à) ðè çèê ë³ê â³ä íî ñò³; á) ïðî öåíò íèé ðè çèê; â)

êðå äèò íèé ðè çèê; ã) îïå ðà ö³é íèé ðè çèê; ä) âè ïàä êî âèé ðè çèê.

Ðè çèê ë³ê â³ä íî ñò³ ö³í íî ãî ïà ïå ðó îç íà ÷àº, ùî ôîí äî âèé

³í ñòðó ìåíò ïî ñòó ïî âî ìî æå âòðà òè òè çäàò í³ñòü äî ïðî äà æó,

òîá òî éî ãî ³í âå ñòè ö³é íà ö³í í³ñòü íà ôîí äî âî ìó ðèí êó çìåí -

øó ºòü ñÿ ³ ³í ø³ ³í âå ñòî ðè íå áà æà þòü êó ïó âà òè òà êèé ö³í íèé

ïà ï³ð çà ãî ò³â êó, àáî çíè æó þòü éî ãî ö³ íó äî òà êî ãî ð³â íÿ, ùî

ðå à ë³ çà ö³ÿ ôîí äî âî ãî ³í ñòðó ìåí òà ñòàº ïðàê òè÷ íî íå âè ã³ -

äíîþ äëÿ áàí êó.

Ïðî öåíò íèé ðè çèê ö³í íî ãî ïà ïå ðó ïîâ'ÿçà íèé ç êî ëè âàí -

íÿì êóð ñó ôîí äî âî ãî ³í ñòðó ìåí òó ÷å ðåç çì³ íó ïðî öåíò íèõ

ñòà âîê âíàñ ë³ äîê ÿê êî ëè âàíü ñà ìî ãî ôîí äî âî ãî ðèí êó, òàê ³

íà ÿâ íî¿ ³í ôîð ìà ö³¿ ïðî ô³ íàí ñî âî–åêî íî ì³÷ íèé ñòàí åì³ -

òåí òà. Ïðî öåíò íèé ðè çèê âïëè âàº ïåðø çà âñå íà âàð ò³ñòü ³

äî õîä í³ñòü ö³í íî ãî ïà ïå ðó.

Êðå äèò íèé ðè çèê ö³í íî ãî ïà ïå ðó ïîâ'ÿçà íèé ç ïî ã³ð øåí -

íÿì ô³ íàí ñî âèõ ìî æëè âî ñòåé åì³ òåí òà, íå âè êî íàí íÿì åì³ -

òåí òîì ñâî ¿õ çî áîâ'ÿçàíü. Òà êèé ðè çèê ïåðø çà âñå âïëè âàº

íà âàð ò³ñòü ³ äî õîä í³ñòü ö³í íî ãî ïà ïå ðó, à îò æå, ³í âå ñòè ö³é -

íèé ïðè áó òîê áàí êó.

Îïå ðà ö³é íèé ðè çèê ö³í íî ãî ïà ïå ðó ïîâ'ÿçà íèé ³ç ïðèé íÿò -

òÿì íå äî ñòàò íüî â³ð íèõ óïðà âë³íñü êèõ ð³ øåíü ùî äî ³í âå ñòè -

ö³é â ö³í í³ ïà ïå ðè. Íà ïðè êëàä, ïî ìèë êî âèé âè á³ð ö³í íî ãî ïà -

ïå ðó, îá ñÿ ãè ³í âå ñòó âàí íÿ êîø ò³â, ïå ðåî ö³í êà ÿêî ñò³ ö³í íî ãî

ïà ïå ðó, íå óðàõ óâàí íÿ êî ëè âàíü ðèí êî âî¿ êîí'þíê òó ðè òî ùî.

Òà êèé ðè çèê âïëè âàº ³ íà ë³ê â³ä í³ñòü ö³í íî ãî ïà ïå ðó, ³ íà éî -

ãî äî õîä í³ñòü, ³ íà ìî æëè â³ çáèò êè â³ä ³í âå ñòó âàí íÿ.

Âè ïàä êî âèé ðè çèê ö³í íî ãî ïà ïå ðó ïîâ'ÿçà íèé ç ìî æëè â³ ñòþ

âè íè êíåí íÿ íå ïå ðåä áà ÷å íèõ ïî ä³é, ÿê³ âïëè íóòü íà ô³ íàí ñî -

âèé ñòàí åì³ òåí òà òà ñà ìî ãî áàí êó. Öåé ðè çèê âïëè âàº íà âñ³

ñêëà äî â³ ³í âå ñòè ö³é íî ãî ³í òå ðå ñó áàí êó äî ö³í íî ãî ïà ïå ðó.

Ðàí æè ðó âàí íÿ îêðå ìèõ ðè çè ê³â, ÿê³ âõî äÿòü äî ñêëà äó ³í âå -

ñòè ö³é íî ãî ðè çè êó, çä³é ñíþ ºòü ñÿ çà ñòó ïå íåì ïð³ î ðè òåò íî ñò³ ³

âèç íà ÷à þòü ñÿ âà ãî â³ êî å ô³ ö³ ºí òè (k) ó â³ä ïî â³ä íî ñò³ äî çíà ÷åí -

íÿ öèõ ðè çè ê³â. Íàé á³ëü øå çíà ÷åí íÿ âà ãî âî ãî êî å ô³ ö³ ºí òà (k1)

ïðèç íà ÷à ºòü ñÿ çà ðè çè êîì, ÿêèé ìàº â äà íèõ óìîâ á³ëü øèé

ïðî ÿâ, ì³ í³ ìàëü í³ çíà ÷åí íÿ (kn) – ðè çèê ³ç íàé ìåí øèì ïðî -

ÿâîì. Ðè çè êè ç îä íà êî âèì çíà ÷åí íÿì îäåð æó þòü îä íà êî â³ âà -

ãî â³ êî å ô³ ö³ ºí òè. Âèç íà ÷à þòü ñÿ ñï³â â³ä íî øåí íÿ ì³æ âà ãî âè ìè

êî å ô³ ö³ ºí òà ìè ïåð øî ãî ³ îñòàí íüî ãî ðàí ã³â çà ôîð ìó ëîþ:

(2)

äå g – ñï³â â³ä íî øåí íÿ ì³æ ïåð øèé ³ îñòàí í³ì âà ãî âè ìè

êî å ô³ ö³ ºí òà ìè ñêëà äî âèõ ³í âå ñòè ö³é íî ãî ðè çè êó;

n – ê³ëü ê³ñòü ðè çè ê³â ó ñêëà ä³ ³í âå ñòè ö³é íî ãî ðè çè êó.

ßê ñïî ñ³á çâà æó âàí íÿ ìî æëè âî âè êî ðè ñòî âó âà òè ðîç ðà õóí -

êè àáî ñå ðåäíüî à ðèô ìå òè÷ íî¿, àáî ñå ðåäíüî ãåî ìå òðè÷ íî¿.

Â³ä äà ëå í³ñòü ì³æ ñóñ ³ä í³ ìè ðàí ãà ìè ðîç ðàõ óº ìî çà ôîð ìó ëîþ:

(3)

äå s – â³ä äà ëå í³ñòü ì³æ ñóñ ³ä í³ ìè ðàí ãà ìè.

Çâ³ä ñè, êî å ô³ ö³ ºíò îêðå ìî ãî ðè çè êó ç ðàí ãîì (m), ÿêèé

âõî äèòü äî ñêëà äó ³í âå ñòè ö³é íî ãî ðè çè êó, ìî æå áó òè âèç íà -

÷å íèé çà ôîð ìó ëîþ:

(4)

äå km – âà ãî âèé êî å ô³ ö³ ºíò îêðå ìî ãî ðè çè êó ç ðàí ãîì (m).

Ç óðàõ óâàí íÿ çíà ÷åí íÿ (s) ôîð ìó ëà 3.15 ìî æå ìà òè òà êèé

âè ãëÿä:

(5)
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ßê ùî ðè çè êè íåì îæëè âî ðàí æó âà òè çà ñòó ïå íåì ïð³ î ðè -

òåò íî ñò³, âî íè ìî æóòü ìà òè ð³â í³ âà ãî â³ êî å ô³ ö³ ºí òè (1/n).

Íà îñ íî â³ âèç íà ÷åí íÿ âà ãî âèõ êî å ô³ ö³ ºí ò³â îêðå ìèõ ðè çè -

ê³â çà ¿õ ïð³ î ðè òåò í³ ñòþ, à òà êîæ ïî êàç íè ê³â çà ìå òî äîì éìî -

â³ð íî ãî ðîç ïî ä³ ëó, ìî æëè âî ðîç ðàõ óâà òè çà ãàëü íèé ðè çèê

ôîí äî âî ãî ³í ñòðó ìåí òó çà ôîð ìó ëîþ:

(6)

äå σçàã – ïî êàç íèê çà ãàëü íî ãî ð³â íÿ ³í âå ñòè ö³é íî ãî ðè çè -

êó, ðîç ðà õî âà íî ãî çà âèç íà ÷åí íÿì âà ãî âèõ êî å ô³ ö³ ºí ò³â; 

Vð – êî å ô³ ö³ ºíò âà ð³à ö³¿;

– âà ãî âèé êî å ô³ ö³ ºíò ³–ãî ðè çè êó ç ðàí ãîì (m);

ki – âà ãî âèé êî å ô³ ö³ ºíò ³–ãî ðè çè êó, âèç íà ÷å íèé â³ä ìàê -

ñè ìàëü íî ãî äî ì³ í³ ìàëü íî ãî çíà ÷åí íÿ;

n – ê³ëü ê³ñòü âè ä³â ðè çè ê³â ó ñêëà ä³ ³í âå ñòè ö³é íî ãî ðè çè êó;

³ – ïî ðÿä êî âèé íî ìåð ñêëà äî âèõ ³í âå ñòè ö³é íî ãî ðè çè êó.

Íà âå äå íà ìî äåëü îö³í êè ³í âå ñòè ö³é íî ãî ðè çè êó ïðè âêëà -

äàí í³ áàí êó êîø ò³â â ö³í í³ ïà ïå ðè äàº á³ëüø òî÷ íå çíà ÷åí íÿ

àí³æ çà ïî ïå ðåä í³ ìè ìå òî äà ìè.

Îö³í êà ³í âå ñòè ö³é íî ãî ðè çè êó îêðå ìî ãî ôîí äî âî ãî ³í ñòðó -

ìåí òà ìàº âå ëè êå çíà ÷åí íÿ äëÿ ïðèé íÿò òÿ ð³ øåí íÿ ïðî âêëþ -

÷åí íÿ ö³í íî ãî ïà ïå ðó äî ³í âå ñòè ö³é íî ãî ïîðò ôå ëÿ àáî âè êëþ -

÷åí íÿ ö³í íî ãî ïà ïå ðó ç³ ñêëà äó ïîðò ôå ëÿ. Ïðî òå ³í äè â³ äó àëü íà

îö³í êà ³í âå ñòè ö³é íî ãî ðè çè êó ìàº çíà ÷åí íÿ ëè øå íà ïî ÷àò êî â³é

ñòà ä³¿ óïðà âë³í íÿ áàí ê³â ñüêè ìè ³í âå ñòè ö³ÿ ìè ³ ðå ãó ëþ âàí íÿ ³í -

âå ñòè ö³é íèì ðè çè êîì. Íà ïî äàëü øèõ åòà ïàõ íà ñòàº çàâ äàí íÿ

ùî äî îö³í êè ð³â íÿ ðè çè êó ³í âå ñòè ö³é íî ãî ïîðò ôå ëÿ â ö³ ëî ìó.

Äëÿ öüî ãî ìè ïðî ïî íóº ìî òà êó ìî äåëü äëÿ ðîç ðà õóí ê³â,

ÿêà áà çó ºòü ñÿ íà âè êî ðè ñòàí í³ ôîð ìó ëè (3.14):

(7)

äå ÐÐ²Ï – ð³ âåíü ðè çè êó ³í âå ñòè ö³é íî ãî ïîðò ôå ëÿ áàí êó;

– ïî êàç íèê çà ãàëü íî ãî ñè ñòå ìà òè÷ íî ãî ðè çè êó

îêðå ìî ãî ö³í íî ãî ïà ïå ðó (ðîç ðà õî âà íèé çà ôîð ìó ëîþ 3.14);

ó³ – ÷àñò êà îêðå ìèõ ö³í íèõ ïà ïå ð³â ó ñêëà ä³ ³í âå ñòè ö³é íî ãî

ïîðò ôå ëÿ;

ÐÍÐ²Ï – ð³ âåíü íå ñè ñòå ìà òè÷ íî ãî ðè çè êó ³í âå ñòè ö³é íî ãî

ïîðò ôå ëÿ.

Óðàõî âóþ ÷è òå, ùî ñó êóï íèé ðè çèê ³í âå ñòè ö³é íî ãî ïîðò -

ôå ëþ ñêëà äà ºòü ñÿ ³ç äè âåð ñè ô³ êî âà íî ãî ³ íå äè âåð ñè ô³ êî -

âà íî ãî ðè çè êó, áàí êè ìî æóòü éî ãî çìåí øè òè ëè øå çà ðà õó -

íîê çíè æåí íÿ äè âåð ñè ô³ êî âà íî ãî ðè çè êó. À îò æå, äëÿ áàí êó

íàé âà æëè â³ øèì çàâ äàí íÿì ùî äî çìåí øåí íÿ ñó êóï íî ãî ³í -

âå ñòè ö³é íî ãî ðè çè êó º ïî øó êè çà õî ä³â, ÿê³ äà þòü çìî ãó çíè -

æà òè íå äè âåð ñè ô³ êî âà íèé ðè çèê. Öüî ãî ìî æëè âî äî ñÿã òè

çà ðà õó íîê ðàí æè ðó âàí íÿ ö³í íèõ ïà ïå ð³â çà ð³â íåì äè âåð ñè -

ô³ êà ö³¿ òà âè êëþ ÷à òè íå äè âåð ñè ô³ êî âà í³ ö³í í³ ïà ïå ðè.

Çä³é ñíþþ ÷è äè âåð ñè ô³ êà ö³þ ³í âå ñòè ö³é íî ãî ïîðò ôå ëÿ,

áàí êè íà ìà ãà þòü ñÿ âêëþ ÷à òè äî íüî ãî áà ãà òî ð³ç íèõ ïà êå ò³â

ö³í íèõ ïà ïå ð³â. Ïðî òå ïðàê òè êà äî âî äèòü, ùî çâè ÷àé íèé óí³ -

âåð ñàëü íèé áàíê íå ìî æå åôåê òèâ íî óïðà âëÿ òè âå ëè êîþ

ê³ëü ê³ ñòþ ïà êå ò³â ö³í íèõ ïà ïå ð³â. Ââà æà ºìî, ùî ê³ëü ê³ñòü ïà -

êå ò³â ö³í íèõ ïà ïå ð³â äëÿ áàí êó çàë åæèòü â³ä òà êèõ ñêëà äî âèõ:

à) çà ãàëü íî ãî ïå ð³î äó ðî áî òè áàí êó íà ôîí äî âî ìó ðèí êó ç ³í -

âå ñòó âàí íÿ â ö³í í³ ïà ïå ðè; á) ÿê³ñòü ñôîð ìî âà íî ãî ðà í³ øå

ïîðò ôå ëÿ ö³í íèõ ïà ïå ð³â òà ê³ëü êî ñò³ â íüî ìó ïà êå ò³â; â) ê³ëü -

ê³ñòü ïðà ö³â íè ê³â áàí êó, ÿê³ çàé ìà þòü ñÿ ³í âå ñòè ö³é íè ìè îïå -

ðà ö³ÿ ìè ç ö³í íè ìè ïà ïå ðà ìè; ã) ïðî ôå ñ³é í³ çä³á íî ñò³ áàí ê³â -

ñüêèõ ïðà ö³â íè ê³â, ùî çä³é ñíþ þòü ³í âå ñòè ö³é íó ä³ÿëü í³ñòü íà

ôîí äî âî ìó ðèí êó; ä) òåð ì³í ðî áî òè áàí ê³â ñüêèõ ïðà ö³â íè ê³â ç

³í âå ñòè ö³é íè ìè îïå ðà ö³ÿ ìè íà ôîí äî âî ìó ðèí êó; å) çà ãàëü -

íîåêî íî ì³÷ íà ñè òóà ö³ÿ â êðà ¿ í³, ô³ íàí ñî âî–åêî íî ì³÷ íèé ñòàí

îñ íîâ íèõ åì³ òåí ò³â ö³í íèõ ïà ïå ð³â; æ) êîí êó ðåí ö³ÿ íà ôîí äî -

âî ìó ðèí êó ïðè ³í âå ñòó âàí í³ â ö³í í³ ïà ïå ðè ð³ç íèõ åì³ òåí ò³â.

Äëÿ á³ëü øî ñò³ áàí ê³â ìî æëè âî ðå êî ìåí äó âà òè ìà òè íå

á³ëü øå 12–16 ïà êå ò³â ö³í íèõ ïà ïå ð³â äîá ðå äè âåð ñè ô³ êî âà -

íèõ çà ãà ëó çÿ ìè ³ ðå ã³î íà ìè, à òà êîæ çà âè äà ìè ö³í íèõ ïà ïå -

ð³â. Áàí êè, ÿê³ ìà þòü âå ëè êèé äîñ â³ä ³í âå ñòè ö³é íà ôîí äî âî -

ìó ðèí êó, ìî æóòü çá³ëü øè òè ê³ëü ê³ñòü ïà êå ò³â ö³í íèõ ïà ïå ð³â,

ùî ï³ä ëÿ ãà þòü ïî ñò³é íî ìó êîí òðî ëþ äî 20. Îä íàê ïî äàëü øå

çá³ëü øåí íÿ ê³ëü êî ñò³ òà êèõ ïà êå ò³â ó ñêëà ä³ ³í âå ñòè ö³é íî ãî

ïîðò ôå ëÿ óí³ âåð ñàëü íî ãî áàí êó ìî æå ïðèç âå ñòè äî âòðà òè

êîí òðî ëþ ³ ïðî ïó ñêó ìî ìåí òó, êî ëè çà òèì ÷è ³í øèì ïà êå òîì

áó äå çðîñ òà òè ³í âå ñòè ö³é íèé ðè çèê.

Âèñ íîâ êè

Ïðî âå äå í³ äîñ ë³ äæåí íÿ äà þòü çìî ãó ñòâåð äæó âà òè, ùî

çìåí øåí íÿ ³í âå ñòè ö³é íî ãî ðè çè êó íå çàâ æäè îïðà âäà íî

âíàñ ë³ äîê ìî æëè âèõ âòðàò äî õî äó ³ ïðè áóò êó áàí êó. ßê íå áà -

æà íî íó ëüî âà ³í ôëÿ ö³ÿ, òàê ³ áåç ðè çè êî âà ³í âå ñòè ö³é íà

ä³ÿëü í³ñòü íà ôîí äî âî ìó ðèí êó ïðèç âî äèòü äî âòðà òè çà ö³ -

êàâ ëå íî ñò³ ³í âå ñòî ð³â äî ³í âå ñòè ö³é íî¿ ä³ÿëü íî ñò³. ²í âå ñòè -

ö³é íèé ðè çèê ôîð ìóº ó êîæ íî ãî ³í âå ñòî ðà, çî êðå ìà ³ áàí êó,

ñè ñòå ìó â³ä ïî â³ä íèõ ìå õà í³ç ì³â çà ðà õó íîê ÿêèõ îä í³ ³í âå -

ñòî ðè çà áåç ïå ÷ó þòü ñî á³ çðî ñòàí íÿ äî õî ä³â ³ ïðè áóò ê³â, à ³í -

ø³ âòðà ÷à þòü êîø òè ³ êà ï³ òà ëè. ²í âå ñòè ö³é íèé ðè çèê â öüî ìó

âè ïàä êó âè ñòó ïàº íà ä³é íèì ðå ãó ëÿ òî ðîì åôåê òèâ íî¿ ä³ÿëü -

íî ñò³ áàí ê³â íà ³í âå ñòè ö³é íî ìó ðèí êó.

Äëÿ óê ðà ¿íñü êèõ áàí ê³â çðî ñòàí íÿ ³í âå ñòè ö³é íî ãî ðè çè êó

íà ôîí äî âî ìó ðèí êó íå ãà òèâ íî âïëè âàº íà ìî æëè âî ñò³ ³í âå -

ñòó âàí íÿ â ö³í í³ ïà ïå ðè. Îò æå, îö³í êà ³í âå ñòè ö³é íî ãî ðè çè êó

äàº çìî ãó ïðèé íÿ òè ðà ö³î íàëü íå ³í âå ñòè ö³é íå ð³ øåí íÿ âêëà -

äà òè ÷è íå âêëà äà òè ô³ íàí ñî â³ ðå ñóð ñè â ö³í í³ ïà ïå ðè.
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Ðîç ãëÿ íó òî îñî áëè âî ñò³ òà íåîáõ³ä í³ñòü åòè÷ íî ãî âå -
äåí íÿ á³ç íå ñó â àã ðàð íèõ ï³ä ïðè ºì ñòâàõ. Ïðî à íà ë³ çî âà í³
îñ íîâ í³ ôàê òî ðè, ÿê³ ìà þòü âïëèâ íà ôîð ìó âàí íÿ êîð ïî -
ðà òèâ íî¿ êóëü òó ðè àã ðàð íî ãî ï³ä ïðè ºì ñòâà.

Ðàñ ñìî òðå íû îñî áåí íî ñòè è íåîáõî äè ìîñòü ýòè ÷å -
ñêî ãî âå äå íèÿ áèç íå ñà íà àã ðàð íûõ ïðåä ïðè ÿ òèÿõ. Ïðî -
à íà ëè çè ðî âà íû îñ íîâ íûå ôàê òî ðû, âëèÿ þùèå íà ôîð -
ìè ðî âà íèå êîð ïî ðà òèâ íîé êóëü òó ðû àã ðàð íî ãî ïðåä -
ïðè ÿ òèÿ.

The fe a tu res and the ne ed for ethi cal con duct of bu si ness
in ag ri cul tu ral en ter pris es. The main fac tors that ha ve af fec -
ted the cor po ra te cul tu re of ag ri cul tu ral en ter pris es.

Ïî ñòà íîâ êà ïðî áëå ìè. Îä íèì ç åëå ìåí ò³â êîð ïî ðà òèâ -

íî¿ êóëü òó ðè àã ðàð íèõ ï³ä ïðè ºìñòâ, ÿê³ ïî ñòó ïî âî ðîç âè âà -

þòü ñÿ òà àê òèâ íî âïëè âà þòü íà ïðî öå ñè ïîâ íî ïðàâ íî ãî

âõî äæåí íÿ Óê ðà ¿ íè äî ñâ³ òî âî¿ ñè ñòå ìè îð ãà í³ çà ö³¿ òîð ã³â ë³,

âè ñòó ïàº åòè êà á³ç íå ñó.

Ó ñó ÷à ñíèõ óìî âàõ ãëî áà ë³ çà ö³¿ òà ³í òå ãðà ö³¿ êðà ¿í, ôîð ìó -

âàí íÿ ºäè íî ãî ñâ³ òî âî ãî åêî íî ì³÷ íî ãî ïðî ñòî ðó, ì³æ íà ðîä -

íî ãî ñï³ âðî á³ò íèö òâà ïðî áëå ìà åòè êè á³ç íå ñó äëÿ Óê ðà ¿ íè

íà áó âàº íàä çâè ÷àé íî àê òó àëü íî ãî õà ðàê òå ðó, àäæå ó ðîç âè -
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áåç ïå ÷è òè ñò³é êèé ðî çâè òîê îêðå ìî ãî ñóá'ºê òà òà ì³ í³ ì³ çó -

âà òè âíó òð³ø í³ òà çîâ í³ø í³ ðè çè êè. Åòè êà âå äåí íÿ á³ç íå ñó º

îä í³ ºþ ³ç îñ íîâ íèõ ñêëà äî âèõ ³ì³ äæó òî âà ðî âè ðîá íè êà.

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

òÿ åòè÷ íî ãî âå äåí íÿ á³ç íå ñó º ðå çóëü òà òîì íàó êî âèõ ïðàöü,

ïî áó äî âà íèõ íà äîñ ë³ äæåí íÿõ òà êèõ â³ò ÷èç íÿ íèõ òà çà ðó á³æ -

íèõ àâ òî ð³â, ÿê Þ. Áëà ãîâ, Â. Áî ð³ ñîâ, Î. Áðîäñü êà, Á. Âàé -
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Ì. Ðó äà êå âè÷, Å. Óò ê³í, Â. Ôðå äå ð³ê, Ê. Õî ìàí òà ³í. Íåç âà -
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Ìå òîþ ñòàò ò³ º àíà ë³ç îñ íîâ íèõ ôàê òî ð³â, ÿê³ âïëè âà þòü

íà ôîð ìó âàí íÿ êîð ïî ðà òèâ íî¿ êóëü òó ðè àã ðàð íî ãî ï³ä ïðè -

ºì ñòâà òà äî âå äåí íÿ íåîáõ³ä íî ñò³ åòè÷ íî ãî âå äåí íÿ á³ç íå ñó

â àã ðàð íèõ ï³ä ïðè ºì ñòâàõ.

Âè êëàä îñ íîâ íî ãî ìà òå ð³ à ëó. Äî êî ð³í íà ïå ðå áó äî âà

óê ðà ¿íñü êî ãî ìè ñëåí íÿ âè ìà ãàº ïå ðå õî äó äî ïî ñè ëåí íÿ ðî ë³

îñî áè ñòî ñò³, ïåâ íî¿ â³ä ïî â³ äàëü íî ñò³ çà ñå áå, ñâî¿ â÷èí êè,

³í³ ö³à òè âè â ñâî ¿é ä³ÿëü íî ñò³. Íàé á³ëüø äî ö³ëü íèì º òâîð ÷èé

ñèí òåç çà êîð äîí íî ãî äîñ â³ äó ç óðàõ óâàí íÿì áà ãàòüîõ îðè ã³ -

íàëü íèõ ðîç ðî áîê â³ò ÷èç íÿ íî¿ åêî íî ì³÷ íî¿ äóì êè, äî ñÿ ãíåíü,

ùî âè ïðà âäà ëè ñå áå íà ïðàê òè ö³, à òà êîæ äå ÿ êèõ ³äåé åêî íî -

ì³÷ íî¿ òåî ð³¿ ðà äÿíñü êî ãî ïå ð³î äó, ³ñ òî ðè÷ íèõ îñî áëè âî ñòåé

óê ðà ¿íñü êî¿ ä³ ëî âî¿ òà êîð ïî ðà òèâ íî¿ êóëü òó ðè, ¿¿ óí³ êàëü íî ñò³

òà ñàì îáóò íî ñò³. Ñà ìå íà ö³é áà ç³ ìî æå áó òè ñôîð ìî âà íà ³ñ -

òèí íî íà ö³î íàëü íà êîð ïî ðà òèâ íà ³ ä³ ëî âà êóëü òó ðà àã ðàð íèõ

ï³ä ïðè ºìñòâ, ÿêà ñòà íå îñ íî âîþ ¿õ ñò³é êî ãî ðî çâèò êó.

Ä³ ëî âà åòè êà, àáî åòè êà á³ç íå ñó, ïî ð³â íÿ íî íå äàâ íî îò ðè -

ìà ëà âèç íàí íÿ â ñè ñòå ì³ àã ðàð íèõ á³ç íåñ–óòâî ðåíü. Ä³ ëî âà

åòè êà òà êóëü òó ðà ïî âå ä³í êè â ñå ðå äè í³ ï³ä ïðè ºì ñòâà òà çà ¿¿

ìå æà ìè ðîç ãëÿ äà ºòü ñÿ ó ôîð ì³ ïîâ ÷àíü ³ ìî ðàëü íèõ íîðì,

íåîáõ³ä íèõ ó á³ç íå ñ³ (äî â³ ðà, ÷åñ í³ñòü, âçà ºìî ïî âà ãà), àëå öå

ò³ëü êè ÷à ñòè íà äà íî ãî ïðåä ìå òà, òîá òî íîð ìà òèâ íà åòè êà.

Ä³é ñíà óê ðà ¿íñü êà êîð ïî ðà òèâ íà êóëü òó ðà, ÿêà óæå ñôîð -

ìó âà ëà ñÿ, – öå ïî ñò³é íå âäîñ êî íà ëåí íÿ íà ö³î íàëü íî¿ ìî äå ë³

â íà ïðÿ ì³ òâîð ÷î ãî ðî çó ì³í íÿ óê ðà ¿íñü êî¿ ïðàê òè êè çà ñòîñ -

óâàí íÿ óçà ãàëü íå íèõ ïðà âèë ìå íåä æìåí òó â ãîñ ïî äàð ñü ê³é

ä³ÿëü íî ñò³. Ç îä íî ãî áî êó, öå ðà ö³î íà ë³ çà ö³ÿ âíó òð³ø íüî îð ãà -

í³ çà ö³é íèõ ïðî öå ñ³â â Óê ðà ¿ í³, à ç ³í øî ãî – ïðàê òè êà âçàº ìî -

ä³¿ óê ðà ¿íñü êèõ ïàðò íå ð³â ³ç ïàðò íå ðà ìè ç ³í øèõ êðà ¿í.

Çà ñî ö³àëü íèì ñòà òó ñîì óñ³ ëþ äè ïî ä³ ëÿ þòü ñÿ íà äâ³ êà òå -

ãî ð³¿ – «ñâî¿ ³ ÷ó æ³». Ñòà âëåí íÿ äî ÷ó æèõ çàâ æäè áó ëî íå äî -

â³ð ëè âèì, âî ðî æèì, â íèõ âáà ÷à ëè ìî æëè âó íå áåç ïå êó, ñòî -

ñîâ íî íèõ äî ïó ñêà ëè æîð ñòî ê³ñòü, ï³ä ñòóï í³ñòü. Ñå ðåä ñâî ¿õ

äîò ðè ìó âà ëè ñÿ ïðà âèë âçà ºìî ï³ä òðèì êè, âçà ºìî ïî âà ãè,

øà íî áëè âî ãî ñòà âëåí íÿ äî ñòàð øèõ, òóð áî òè ïðî ìî ëîä øèõ.

Åòè÷ íèé ïà ðà äîêñ óê ðà ¿íñü êî ãî á³ç íå ñó ïî ëÿ ãàº â òî ìó, ùî

åòè÷ í³ñòü àáî íå å òè÷ í³ñòü òèõ ÷è ³í øèõ â÷èí ê³â äèê òóº íà ñàì -
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