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Ðîçãëÿíóòî òåîðåòèêî-ìåòîäîëîã³÷í³ àñïåêòè ôóíêö³îíóâàííÿ êîðïîðàòèâíèõ ô³íàí-
ñ³â ó êîíòåêñò³ âèêëèê³â, ùî ïîñòàþòü ïåðåä â³ò÷èçíÿíîþ ô³íàíñîâîþ íàóêîþ â óìî-
âàõ ³ííîâàö³éíî¿ åêîíîì³êè. Ïðîàíàë³çîâàíî é â³äñòåæåíî ¿õ çâ’ÿçîê ³ç êàï³òàëîì. Ðîç-
êðèòî ñóñï³ëüíå ïðèçíà÷åííÿ, ñóòí³ñòü, ôóíêö³¿ òà ðîëü êîðïîðàòèâíèõ ô³íàíñ³â ÿê 
åêîíîì³÷íî¿ êàòåãîð³¿.

Theoretical and methodological aspects of functioning of corporate finance in the context of 
challenges facing the national financial science in the innovative economy are studied in the 
article. Their connection to the capital is analysed and explored. Social importance, content, 
functions and a role of corporate finance as an economic category are described.

Êëþ÷îâ³ ñëîâà: êîðïîðàòèâí³ ô³íàíñè, ³ííîâàö³éíèé ðîçâèòîê, êîðïîðàö³ÿ, ô³íàíñîâ³ 
îñâ³òà é íàóêà, êàï³òàë, ô³íàíñè ï³äïðèºìñòâ, ôóíêö³¿ êîðïîðàòèâíèõ ô³íàíñ³â.

Îäí³ºþ ç õàðàêòåðíèõ ðèñ ³íôîðìàö³éíîãî ñóñï³ëüñòâà º ñòð³ìêèé ³ííî-
âàö³éíèé ðîçâèòîê, êîëè îñíîâíèì äæåðåëîì ³ êëþ÷îâèì ÷èííèêîì ñòâî-
ðåííÿ âàðòîñò³ òà óìîâîþ äëÿ ñò³éêîãî åêîíîì³÷íîãî çðîñòàííÿ ñòàþòü ñàìå 
íàóêîâ³ çíàííÿ é ñïåö³àë³çîâàí³ ïðîôåñ³éí³ íàâè÷êè. Òåîðåòè÷í³ çàñàäè ³ííî-
âàö³éíî¿ åêîíîì³êè, â³äîìî¿ òàêîæ ÿê åêîíîì³êà, ùî ´ðóíòóºòüñÿ íà çíàííÿõ, 
óïåðøå ñôîðìóëüîâàí³ àâñòð³éñüêèì åêîíîì³ñòîì É. À. Øóìïåòåðîì 1911 ð. 
ó ïðàö³ “Òåîð³ÿ åêîíîì³÷íîãî ðîçâèòêó” [1], äå ³ííîâàö³¿ ðîçãëÿäàëèñü ÿê ï³ä-
ïðèºìíèöüêèé çàñ³á îòðèìàííÿ ïðèáóòêó. Ñó÷àñí³ ðîçðîáêè â ãàëóç³ ³ííî-
âàö³éíî¿ åêîíîì³êè ïðåäñòàâëåí³ äîñë³äæåííÿìè âñåñâ³òíüî â³äîìèõ åêîíî-
ì³ñò³â, ñîö³îëîã³â, ô³ëîñîô³â ³ ôóòóðîëîã³â, çîêðåìà Ä. Áåëëîì, Ó. Àðòóðîì, 
Äæ. Íåéñá³òòîì, Å. Òîôôëåðîì, É. Ôóêóÿìîþ [2—6] òà ³í.

Ïðîâ³äí³ ì³æíàðîäí³ îðãàí³çàö³¿ àêòèâíî äîñë³äæóþòü ïåðñïåêòèâè ðîçâèò-
êó ñóñï³ëüñòâà, éîãî íàóêîâîãî é òåõí³÷íîãî ïîòåíö³àë³â. Çîêðåìà, íà ïî÷àòêó 
ÕÕ² ñò. â³äáóëàñÿ íèçêà îáãîâîðåíü êåð³âíèê³â êðà¿í — ó÷àñíèöü Îðãàí³çàö³¿ 
åêîíîì³÷íîãî ñï³âðîá³òíèöòâà ³ ðîçâèòêó (OECÐ), çà ðåçóëüòàòàìè ÿêèõ ï³ä-
ãîòîâëåíî ñåð³þ ´ðóíòîâíèõ àíàë³òè÷íèõ ìàòåð³àë³â ùîäî ³ííîâàö³éíîãî ìàé-
áóòíüîãî ëþäñòâà [7—10]. Âñåñâ³òíÿ îðãàí³çàö³ÿ ³íòåëåêòóàëüíî¿ âëàñíîñò³ 
(World Intellectual Property Organization — WIPO), ùî º ñïåö³àë³çîâàíèì äåïàð-
òàìåíòîì ÎÎÍ, ñï³ëüíî ç³ ñâ³òîâèì ë³äåðîì á³çíåñ-îñâ³òè INSEAD (Institut 
Européen d’Administration des Affaires) ïåð³îäè÷íî ðîçðàõîâóº Ãëîáàëüíèé ³íäåêñ 
³ííîâàö³é (Global Innovation Index — GII), êîòðèé áàçóºòüñÿ íà äàíèõ, ÿê³ â³ä-
îáðàæàþòü ³ííîâàö³éíó ä³ÿëüí³ñòü êðà¿í. Ó 2012 ð. çà öèì ³íäåêñîì äî ïåðøî¿ 
äåñÿòêè óâ³éøëè Øâåéöàð³ÿ, Øâåö³ÿ, Ñ³íãàïóð, Ô³íëÿíä³ÿ, Âåëèêîáðèòàí³ÿ, 
Í³äåðëàíäè, Äàí³ÿ, Ãîíêîíã (Êèòàé), ²ðëàíä³ÿ òà ÑØÀ [11; 12].

Íà äóìêó íàóêîâö³â, ³ííîâàö³éíà åêîíîì³êà âëàñòèâà âèùîìó åòàïó ðîçâèò-
êó ³íôîðìàö³éíîãî (ïîñò³íäóñòð³àëüíîãî) ñóñï³ëüñòâà, äëÿ êîòðîãî õàðàêòåðí³ 

© Êðèñîâàòèé À. ²., Ôåäîñîâ Â. Ì., Ðÿçàíîâà Í. Ñ., 2013



           

Òåîð³ÿ òà ³ñòîð³ÿ ô³íàíñ³â

“Ô³íàíñè Óêðà¿íè”, 9’20138

ãëîáàëüíà ³íôîðìàòèçàö³ÿ òà ïðèíöèïîâî íîâ³ ðèñè ñóñï³ëüíî-åêîíîì³÷íèõ 
â³äíîñèí, äå ïðîâ³äíó ðîëü â³ä³ãðàº ³íôîðìàö³éíèé îáì³í, à ³íôîðìàö³ÿ ñòàº 
ðåñóðñîì óïðàâë³ííÿ é ðîçâèòêó1. Çà îö³íêàìè êîìïàí³¿ “International Data 
Corporation” (IDC) — ë³äåðà äîñë³äæåíü ðèíêó ³íôîðìàö³éíèõ òåõíîëîã³é, 
ó 2012 ð. îáñÿãè ³íôîðìàö³¿ ó ñâ³ò³ ñÿãíóëè 1,8 òðëí Ãá ³ äî 2020 ð. êîæí³ äâà 
ðîêè ïîäâîþâàòèìóòüñÿ [13]. Íàáóâøè ñòàòóñó âàæëèâîãî ðåñóðñó, ³íôîðìàö³ÿ 
ïåðåòâîðèëàñÿ íà òîâàð, ¿¿ ðîëü çðîñëà â óñ³õ ñôåðàõ ä³ÿëüíîñò³, é âîíà â³ä-
÷óòíî âëèâàº íà ôîðìóâàííÿ âàðòîñò³ òà ðèíêîâèõ ö³í ³íøèõ òîâàð³â ³ ïîñëóã. 
Ïðè öüîìó êîðïîðàö³¿, ÿê êëþ÷îâà ëàíêà ðèíêîâî¿ åêîíîì³êè òà ïðåäñòàâ-
íèêè ðîçãàëóæåíî¿ ñèñòåìè ô³íàíñîâèõ â³äíîñèí, ïåðåáóâàþòü ó ôàðâàòåð³ 
ðîçâèòêó ³íôîðìàö³éíîãî ñóñï³ëüñòâà é ³ííîâàö³éíî¿ åêîíîì³êè. Ñàìå âîíè 
â³äêðèò³ äî ³ííîâàö³é, íàö³ëåí³ íà ¿õ ñïðèéíÿòòÿ, ô³íàíñóþòü ¿õ òà âèñòóïàþòü 
¿õ ðóø³éíîþ ñèëîþ.

Íà ñó÷àñíîìó åòàï³ êîðïîðàö³¿ º îñíîâíèìè åêîíîì³÷íèìè àãåíòàìè íàö³î-
íàëüíîãî é ñâ³òîâîãî ðèíêîâîãî ãîñïîäàðñòâà. ̄ õ ÿñêðàâ³ ïðåäñòàâíèêè — òðàíñ-
íàö³îíàëüí³ êîðïîðàö³¿ (ÒÍÊ), êîòðèõ íàë³÷óºòüñÿ ïîíàä 82 òèñ. òà ÿê³ ìàþòü 
á³ëüøå í³æ 810 òèñ. àô³ë³éîâàíèõ ñòðóêòóð ó ð³çíèõ êðà¿íàõ ñâ³òó, çàáåçïå÷óþòü 
çàéíÿò³ñòü ïîíàä 77 ìëí îñ³á [14, ñ. 120]. Ç îãëÿäó íà âïëèâîâ³ñòü êîðïîðàö³é 
òà ¿õíþ àêòèâí³ñòü ó ³ííîâàö³éíèõ ïðîöåñàõ, ïðîâ³äí³ çàõ³äí³ íàóêîâ³ øêîëè 
åêîíîì³êè, ô³íàíñ³â ³ ìåíåäæìåíòó ïî÷èíàþ÷è ç äðóãî¿ ïîëîâèíè ÕÕ ñò. ïðè-
ä³ëÿþòü êîðïîðàòèâíèì ô³íàíñàì (corporate finance) îñîáëèâó óâàãó. Ïîêàçîâî, 
ùî á³ëüø³ñòü ïðàöü ñåðåä òèõ, çà ÿê³ ïðèñóäæóºòüñÿ Íîáåë³âñüêà ïðåì³ÿ â ãàëóç³ 
åêîíîì³êè, ïðèñâÿ÷åí³ ñàìå ô³íàíñàì êîðïîðàö³é òà ¿õ ôóíêö³îíóâàííþ íà 
ô³íàíñîâèõ ðèíêàõ. Çîêðåìà, â 1985 ð. òàêî¿ ÷åñò³ áóâ óäîñòîºíèé Ô. Ìîä³ëüÿí³ 
çà ðîçðîáêó òåîð³¿ ô³íàíñîâèõ ðèíê³â, à â 1990 ð. — Ã. Ìàðêîâ³ö, Ì. Ì³ëëåð òà 
Ó. Øàðï çà âíåñîê ó òåîð³þ ôîðìóâàííÿ ö³íè ô³íàíñîâèõ àêòèâ³â.

Ðîçðîáíèêàìè é íîñ³ÿìè ïðîãðåñèâíèõ íàóêîâèõ ³äåé ñòîñîâíî êîðïîðà-
òèâíèõ ô³íàíñ³â çàëèøàþòüñÿ ïðåäñòàâíèêè òèõ êðà¿í, äå ïðàêòèêà òàêèõ ô³íàí-
ñ³â íàéðîçâèíóò³øà. Öå íàóêîâ³ øêîëè óí³âåðñèòåò³â ÑØÀ, Âåëèêîáðèòàí³¿, 
Êàíàäè òà ³íøèõ ðîçâèíóòèõ êðà¿í, ùî íàö³ëåí³ íà çàïèòè ðèíêó òà âñåá³÷íî 
äîñë³äæóþòü ìåõàí³çìè åôåêòèâíîãî âèêîðèñòàííÿ ô³íàíñ³â êîðïîðàö³é.

Âîäíî÷àñ á³ëüø³ñòü êðà¿í ³ç ðèíêàìè, ùî ôîðìóþòüñÿ (emerging markets), 
³ñòîòíî â³äñòàþòü ó ³ííîâàö³éíîìó ðîçâèòêó òà íå ðåàë³çóþòü ñâîãî ïîòåíö³àëó 
íàñàìïåðåä ÷åðåç íåäîñòàòíþ çð³ë³ñòü êëþ÷îâèõ ó÷àñíèê³â ñó÷àñíî¿ ðèíêîâî¿ 
åêîíîì³êè — êîðïîðàö³é ³, çîêðåìà, êîðïîðàòèâíèõ ô³íàíñ³â. Öå ñòîñóºòüñÿ 
é Óêðà¿íè.

1 Àâòîðîì òåðì³íà “³íôîðìàö³éíå ñóñï³ëüñòâî” º ïðîôåñîð Òîê³éñüêîãî òåõíîëîã³÷íîãî 
³íñòèòóòó Þ. Õàÿøè, ÿêèé íàïðèê³íö³ 1960-õ — íà ïî÷àòêó 1970-õ ðîê³â íà äîðó÷åííÿ óðÿäó 
ßïîí³¿ àíàë³çóâàâ âïëèâ êîìï’þòåðèçàö³¿ íà åêîíîì³êó. Àìåðèêàíñüê³ â÷åí³ òàêîæ äîñë³äæóâàëè ö³ 
ïðîöåñè, ³ â 1974 ð. ïîáà÷èëà ñâ³ò ïðàöÿ ïðîôåñîðà Ãàðâàðäñüêîãî óí³âåðñèòåòó Ä. Áåëëà “Ïðèõ³ä 
ïîñò³íäóñòð³àëüíîãî ñóñï³ëüñòâà” (“The Coming of the Post-Industrial Society”). ²ç ÷àñîì â³äáóëàñÿ 
êîíâåðãåíö³ÿ öèõ äâîõ íàïðÿìê³â, ³ â³äòåïåð ïîíÿòòÿ “³íôîðìàö³éíå ñóñï³ëüñòâî” òà “ïîñò³íäó-
ñòð³àëüíå ñóñï³ëüñòâî” îòîòîæíþþòüñÿ. 
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Îñê³ëüêè â ³íôîðìàö³éíîìó ñóñï³ëüñòâ³ íàóêà òà îñâ³òà, ó ò. ÷. ô³íàíñîâà, 
ñòàþòü âèçíà÷àëüíèìè ó ôîðìóâàíí³ ³ííîâàö³éíîãî ïîòåíö³àëó íàö³îíàëüíîãî 
ãîñïîäàðñòâà, íàäçâè÷àéíî âàæëèâî çàïîçè÷èòè íàéêðàù³ ñâ³òîâ³ íàóêîâ³ é ïðàê-
òè÷í³ íàäáàííÿ, ùîá ðåàë³çóâàòè ¿õ ó ï³äãîòîâö³ ñïåö³àë³ñò³â òà ðîçâèòêó ³ííîâà-
ö³éíîãî ïîòåíö³àëó â³ò÷èçíÿíî¿ åêîíîì³êè. Àäæå íàòåïåð ìîæëèâîñò³ çàëó÷åí-
íÿ ³íâåñòèö³é, à òàêîæ ïåðñïåêòèâè ³íòåãðàö³¿ â ì³æíàðîäí³ ô³íàíñîâ³ ðèíêè 
áåçïîñåðåäíüî çàëåæàòü â³ä ñòàíó êîðïîðàòèâíèõ ô³íàíñ³â òà ð³âíÿ çíàíü ¿õí³õ 
ó÷àñíèê³â. Â³äîìî, ùî ðîçâèòîê ³ííîâàö³éíî¿ åêîíîì³êè îö³íþºòüñÿ çà äâîìà 
êëþ÷îâèìè êðèòåð³ÿìè: ñïðèéíÿòòÿì ³ííîâàö³é òà ïðîì³æêîì ÷àñó ì³æ ïîÿâîþ 
íîâèõ ³äåé ³ òåõíîëîã³é òà ïî÷àòêîì ¿õ âïëèâó íà ìàêðîåêîíîì³÷í³ ïîêàçíèêè. Çà 
óìîâ ï³äíåñåííÿ â êðà¿í³ íàóêè é îñâ³òè îáèäâà ö³ ïîêàçíèêè çðîñòàþòü.

Â³ò÷èçíÿíà ô³íàíñîâà íàóêà â ãàëóç³ êîðïîðàòèâíèõ ô³íàíñ³â ïîêè ùî 
â³äñòàº â³ä çàõ³äíèõ íàóêîâèõ øê³ë. Äëÿ åôåêòèâíî¿ ³íòåãðàö³¿ â ºâðîïåéñüê³ 
åêîíîì³÷íó é ô³íàíñîâó ñèñòåìè âîíà ìàº íå ëèøå â³äïîâ³äàòè ðåàë³ÿì åêî-
íîì³êè, à é âèïåðåäæàòè ¿¿. Öå îñîáëèâî âàæëèâî ó çâ’ÿçêó ç ºâðîïåéñüêèì 
âåêòîðîì Óêðà¿íè òà ¿¿ íàì³ðàìè ñòàòè àñîö³éîâàíèì (à ç ÷àñîì ³ ïîâíîïðàâ-
íèì) ÷ëåíîì ªÑ.

Äî ñåðåäèíè ÕÕ ñò. ñåðåä íàóêîâèõ äîñë³äæåíü êîðïîðàòèâíèõ ô³íàíñ³â 
äîì³íóâàëà ïðàöÿ À. Äåâ³íãà, îäíîãî ³ç çàñíîâíèê³â Ãàðâàðäñüêî¿ á³çíåñ-øêî-
ëè [15], ùî áàçóâàëàñÿ íà ïîëîæåííÿõ íîðìàòèâíèõ äîêóìåíò³â òà ìàëà ñóòî 
³íñòðóêòèâíèé õàðàêòåð. Ëèøå íà ïî÷àòêó 1950-õ ðîê³â ïðîôåñ³éí³ ³íâåñòîðè 
Á. Ãðåõåì ³ Ä. Äîää ï³äãîòóâàëè êíèãó ç ïèòàíü ô³íàíñîâî¿ ä³ÿëüíîñò³ êîìïàí³é, 
äå éøëîñÿ ïðî àíàë³ç àêö³îíåðíîãî êàï³òàëó êîðïîðàö³é, ¿õí³õ àêòèâ³â, äîõîä³â 
òà äèâ³äåíä³â [16]. Âèêîðèñòàííÿ íèìè àíàë³òè÷íèõ ìåòîä³â ³ òåõíîëîã³é, ðàí³øå 
õàðàêòåðíèõ ëèøå äëÿ åêîíîì³÷íî¿ òåîð³¿, çàñâ³ä÷èëî, ùî â íàóêîâèõ äîñë³äæåí-
íÿõ êîðïîðàòèâíèõ ô³íàíñ³â îêðåñëèëèñÿ ôóíäàìåíòàëüí³ çðóøåííÿ.

Â ³ííîâàö³éí³é åêîíîì³ö³ àêòóàëüí³ñòü ï³çíàííÿ êîðïîðàòèâíèõ ô³íàíñ³â 
çðîñòàº, ïðè öüîìó, ÿê çàçíà÷àþòü ðîñ³éñüê³ â÷åí³, ñàìå öÿ ãàëóçü íàëåæèòü 
äî íàéñêëàäí³øèõ ðîçä³ë³â ñó÷àñíî¿ åêîíîì³÷íî¿ íàóêè [17, c. 6, 7]. Â Óêðà¿í³ 
íàóêîâèé íàïðÿìîê êîðïîðàòèâíèõ ô³íàíñ³â ïî÷àâ ôîðìóâàòèñÿ íàïðèê³íö³ 
1980-õ — íà ïî÷àòêó 1990-õ ðîê³â. Ñàìå â öåé ÷àñ ïðåäñòàâíèêàìè ô³íàíñîâî¿ 
íàóêîâî¿ øêîëè Êè¿âñüêîãî íàö³îíàëüíîãî åêîíîì³÷íîãî óí³âåðñèòåòó ³ìåí³ 
Â. Ãåòüìàíà (ÊÍÅÓ) áóëî ïðîâåäåíå ïåðøå ó â³ò÷èçíÿí³é ïðàêòèö³ êîìïëåêñ-
íå äîñë³äæåííÿ ç öèõ ïèòàíü [18]. Çãîäîì íèìè áóëî çä³éñíåíî íèçêó ³íøèõ 
îðèã³íàëüíèõ ðîçðîáîê ³ç êîðïîðàòèâíèõ ô³íàíñ³â [19—21]. Ùå òîä³ íàóêîâö³ 
ïðîïîíóâàëè ââåñòè â íàâ÷àëüí³ ïëàíè ÂÍÇ çà ñïåö³àëüí³ñòþ “Ô³íàíñè ³ êðå-
äèò” íîðìàòèâíó äèñöèïë³íó “Êîðïîðàòèâí³ ô³íàíñè” çàì³ñòü êóðñó “Ô³íàíñè 
ï³äïðèºìñòâ”, àëå öÿ ïðîïîçèö³ÿ íå áóëà ï³äòðèìàíà. Âäàëîñÿ ëèøå çàïðî-
âàäèòè äèñöèïë³íó “Ô³íàíñè çàðóá³æíèõ êîðïîðàö³é”, çàâäÿêè ÿê³é ñòóäåíòè 
ìàëè ìîæëèâ³ñòü îòðèìóâàòè ì³í³ìàëüíî íåîáõ³äí³ çíàííÿ ç êîðïîðàòèâíèõ 
ô³íàíñ³â, çíàéîìèòèñÿ ç ìåõàí³çìîì ¿õ ôóíêö³îíóâàííÿ òà êîòðà ç ÷àñîì áóëà 
âêëþ÷åíà äî ïåðåë³êó äèñöèïë³í íà âèá³ð.
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Ïîðÿä ³ç âèâ÷åííÿì ïðàãìàòè÷íèõ ô³íàíñîâèõ ïèòàíü, íàäçâè÷àéíî âàæ-
ëèâî ðîçóì³òè ôóíäàìåíòàëüí³, ñóòí³ñí³ àñïåêòè ô³íàíñîâèõ ÿâèù. Ñåðåä 
ïðàöü, äå ðîçãëÿäàþòüñÿ ô³íàíñè ì³êðîåêîíîì³÷íîãî ð³âíÿ [22—27], ñë³ä 
âèîêðåìèòè äîñë³äæåííÿ îäíîãî ç ôóíäàòîð³â ô³íàíñîâî¿ íàóêîâî¿ øêîëè 
ÊÍÅÓ — ïðîôåñîðà Â. Ì. Ñóòîðì³íî¿. Ââàæàþ÷è ô³íàíñè êîðïîðàö³é åêî-
íîì³÷íîþ êàòåãîð³ºþ, âîíà õàðàêòåðèçóº ¿õ ÿê þðèäè÷íî îôîðìëåí³ ãðîøîâ³ 
â³äíîñèíè ì³æ êîðïîðàö³ºþ òà ³íøèìè àãåíòàìè ðèíêó ç ïðèâîäó ôîðìóâàííÿ 
êàï³òàëó êîðïîðàö³¿ òà éîãî ðîçïîä³ëó ç ìåòîþ ïîë³ïøåííÿ äîáðîáóòó àêö³îíå-
ð³â. Ôîðìóþòüñÿ òàê³ â³äíîñèíè â õàðàêòåðíèõ äëÿ ðèíêîâî¿ åêîíîì³êè óìîâàõ 
íåâèçíà÷åíîñò³ é ðèçèêó [19, ñ. 12—26].

Íåçâàæàþ÷è íà íèçêó ïðàöü ³ç ïèòàíü ô³íàíñ³â ì³êðîåêîíîì³÷íîãî ð³â-
íÿ, çàãàëîì ó â³ò÷èçíÿí³é ô³íàíñîâ³é íàóö³ ïîêè ùî â³äñóòí³ ôóíäàìåíòàëü-
í³ äîñë³äæåííÿ ñóòí³ñíèõ àñïåêò³â, åêîíîì³÷íî¿ ïðèðîäè, âíóòð³øí³õ ÿê³ñíèõ 
ðèñ, ñïåöèô³êè ôóíêö³îíóâàííÿ òà îñîáëèâîñòåé ðóõó êîðïîðàòèâíèõ ô³íàí-
ñ³â, íå äîñë³äæåíî ¿õ âçàºìîçâ’ÿçêó ç ³íøèìè ô³íàíñîâèìè êàòåãîð³ÿìè. Ç íàó-
êîâèõ ïîçèö³é íå îá´ðóíòîâàíî é íå äîâåäåíî, ùî êîðïîðàòèâí³ ô³íàíñè º 
åêîíîì³÷íîþ êàòåãîð³ºþ. Íå âñòàíîâëåíî òàêîæ ¿õ ñóñï³ëüíîãî ïðèçíà÷åííÿ, 
áåç ÷îãî íå ìîæíà âåñòè ìîâó ïðî êàòåãîð³àëüíèé õàðàêòåð êîðïîðàòèâíèõ 
ô³íàíñ³â. Îêð³ì òîãî, â³äñóòí³é àíàë³ç ¿õí³õ õàðàêòåðíèõ ðèñ, ÿê³, ïîä³áíî äî 
³íøèõ åêîíîì³÷íèõ êàòåãîð³é, âèçíà÷àþòüñÿ ìåòîþ ôóíêö³îíóâàííÿ ñóá’ºêò³â 
ô³íàíñîâèõ â³äíîñèí êîðïîðàö³é, êîëîì ³ ñïåêòðîì òàêèõ ãðîøîâèõ â³äíîñèí 
òà îñîáëèâîñòÿìè ³ñòîðè÷íîãî ðîçâèòêó.

Á³ëüøîñò³ ç ïåðåë³÷åíèõ ïèòàíü ïðèñâÿ÷åíà öÿ ñòàòòÿ, ïðè òîìó ùî îêðåì³ 
êîíöåïòóàëüí³ ïîçèö³¿ êîðïîðàòèâíèõ ô³íàíñ³â àâòîðè âæå âèêëàäàëè ó ñâî¿õ 
ïîïåðåäí³õ ïðàöÿõ [28—30].

Ïåðø í³æ âåñòè ìîâó ïðî ñêëàäíó ïðîáëåìàòèêó êîðïîðàòèâíèõ ô³íàíñ³â, 
òðåáà ÷³òêî ðîçóì³òè, ÿêèé çì³ñò ñó÷àñí³ çàõ³äí³ òåîðåòèêè ³ ïðàêòèêè âêëàäà-
þòü ó ïîíÿòòÿ “êîðïîðàö³ÿ”. Âèõ³äíîþ ïåðåäóìîâîþ ï³çíàííÿ êîðïîðàòèâíèõ 
ô³íàíñ³â º ÷³òêå ðîçóì³ííÿ êîðïîðàö³¿ ÿê ³íñòèòóö³éíî¿ (ãîñïîäàðñüêî¿) îäèíè-
ö³, ùî ôóíêö³îíóº â ïåâíîìó ô³íàíñîâî-åêîíîì³÷íîìó ïðàâîâîìó ñåðåäîâèù³. 
Ì³æíàðîäíà ñï³ëüíîòà âèêîðèñòîâóº êëàñèô³êàö³þ ñóá’ºêò³â ãîñïîäàðþâàííÿ 
ðèíêîâî¿ åêîíîì³êè, ðîçðîáëåíó Êîì³ñ³ºþ ÎÎÍ ç³ ñòàòèñòèêè (United Nations 
Statistical Commission — UNSC), ³ ñàìå íà í³é áóäóºòüñÿ ì³æíàðîäíà ñèñòåìà 
íàö³îíàëüíèõ ðàõóíê³â (System of National Accounts — SNA), îñòàííÿ ðåäàêö³ÿ 
êîòðî¿ áóëà çä³éñíåíà ó 2008 ð. [31]. Íà îñíîâ³ SNA êðà¿íè ðîçðîáëÿþòü íàö³î-
íàëüí³ êëàñèô³êàòîðè. Â Óêðà¿í³ ïåðåõ³ä äî ñèñòåìè íàö³îíàëüíèõ ðàõóíê³â 
ñòàðòóâàâ íà ïî÷àòêó 1990-õ, à â 2005 ð. çàòâåðäæåíî Êëàñèô³êàö³þ ³íñòèòó-
ö³éíèõ ñåêòîð³â åêîíîì³êè [32; 33]. SNA áóëî ââåäåíî ïîíÿòòÿ ³íñòèòóö³éíî¿ 
îäèíèö³, òîáòî ãîñïîäàðñüêî¿ îäèíèö³, êîòðà çäàòíà â³ä ñâîãî ³ìåí³ âîëîä³òè 
àêòèâàìè, ïðèéìàòè çîáîâ’ÿçàííÿ, áðàòè ó÷àñòü ó ãîñïîäàðñüê³é ä³ÿëüíî ñò³ 
òà âñòóïàòè â åêîíîì³÷í³ â³äíîñèíè ç ³íøèìè ³íñòèòóö³éíèìè îäèíèöÿìè. 
Õàðàêòåðíèìè îçíàêàìè òàêî¿ îäèíèö³ º òå, ùî âîíà ìàº ïðàâî â³ä ñâîãî ³ìåí³ 
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âîëîä³òè òîâàðàìè é àêòèâàìè, ó ò. ÷. ô³íàíñîâèìè, òà îáì³íþâàòèñÿ íèìè ç 
³íøèìè ³íñòèòóö³éíèìè îäèíèöÿìè; ïðèéìàòè åêîíîì³÷í³ ð³øåííÿ òà áðà-
òè ó÷àñòü ó ô³íàíñîâî-ãîñïîäàðñüê³é ä³ÿëüíîñò³, çà ÿêó íåñå â³äïîâ³äàëüí³ñòü 
ïåðåä çàêîíîì; áðàòè çîáîâ’ÿçàííÿ â³ä ñâîãî ³ìåí³ òà óêëàäàòè óãîäè ùîäî 
ìàéáóòíüî¿ ä³ÿëüíîñò³; ïîâèííà ìàòè ïîâíèé íàá³ð ðàõóíê³â (âêëþ÷àþ÷è 
áàëàíñ àêòèâ³â, ô³íàíñîâèõ çîáîâ’ÿçàíü ³ âëàñíîãî êàï³òàëó) òà, ÿêùî çíà-
äîáèòüñÿ, ìîæëèâ³ñòü ñêëàäàòè çì³ñòîâíèé ³ç åêîíîì³÷íî¿ òî÷êè çîðó íàá³ð 
ðàõóíê³â [31, ñ. 61].

Âèîêðåìëåíî äâ³ ãðóïè ³íñòèòóö³éíèõ îäèíèöü — þðèäè÷í³ îñîáè òà 
ô³çè÷í³ îñîáè (ãðóïè îñ³á ó ôîðì³ äîìàøí³õ ãîñïîäàðñòâ). Ïðè öüîìó þðè-
äè÷íîþ îñîáîþ ââàæàºòüñÿ îäèíèöÿ, ³ñíóâàííÿ ÿêî¿ âèçíàíî çàêîíîì (àáî 
ñóñï³ëüñòâîì), íåçàëåæíî â³ä ô³çè÷íèõ àáî ³íøèõ þðèäè÷íèõ îäèíèöü, êîòð³, 
ìîæëèâî, º ¿¿ âëàñíèêàìè (÷è êîíòðîëþþòü ¿¿). Âîíà â³äïîâ³äàëüíà (àáî ï³ä-
çâ³òíà) çà ñâî¿ åêîíîì³÷í³ ð³øåííÿ ÷è ä³¿, à ¿¿ àâòîíîìí³ñòü ìîæå îáìåæóâà-
òèñü ³íøèìè ³íñòèòóö³éíèìè îäèíèöÿìè (íàïðèêëàä, êîðïîðàö³ÿ â ê³íöåâîìó 
ðàõóíêó êîíòðîëþºòüñÿ àêö³îíåðàìè) [31, ñ. 61]. Þðèäè÷í³ îñîáè ìàþòü òðè 
ï³äãðóïè: 1) êîðïîðàö³¿, âêëþ÷àþ÷è êâàç³êîðïîðàö³¿; 2) íåêîìåðö³éí³ îðãàí³-
çàö³¿; 3) îðãàíè äåðæàâíîãî óïðàâë³ííÿ.

Çã³äíî ç³ SNA, ïîíÿòòÿ “êîðïîðàö³ÿ” º øèðøèì ïîð³âíÿíî ç þðèäè÷íèì 
âèçíà÷åííÿì êîðïîðàö³¿ òà âêëþ÷àº á³ëüøå êîëî þðèäè÷íèõ îñ³á, à ñàìå: êîð-
ïîðàòèçîâàíå ï³äïðèºìñòâî, äåðæàâíó êîìïàí³þ é êîðïîðàö³þ, ïðèâàòíó êîì-
ïàí³þ, êîìïàí³þ ç îáìåæåíîþ â³äïîâ³äàëüí³ñòþ, ïàðòíåðñòâî ç îáìåæåíîþ 
â³äïîâ³äàëüí³ñòþ, êîìïàí³þ ç àêö³îíåðíèì êàï³òàëîì. Îêð³ì òîãî, ïîâåä³íêà 
äåÿêèõ íåêîðïîðàòèâíèõ ï³äïðèºìñòâ, ùî íàëåæàòü äîìàøí³ì ãîñïîäàðñòâàì 
àáî îðãàíàì äåðæàâíî¿ âëàäè, àíàëîã³÷íà ïîâåä³íö³ êîðïîðàö³é, òîìó òàê³ ï³ä-
ïðèºìñòâà ðîçãëÿäàþòüñÿ ÿê êâàç³êîðïîðàö³¿ (quasi-corporations), ÿêùî â íèõ 
º ïîâíèé íàá³ð ðàõóíê³â [31, ñ. 61, 62]. Îòæå, ì³æíàðîäíîþ êëàñèô³êàö³ºþ 
ðîçøèðåíî ñåìàíòèêó ïîíÿòòÿ “êîðïîðàö³ÿ” òà âñòàíîâëåíî, ùî êîðïîðàö³ÿ º 
óçàãàëüíþþ÷èì ïîíÿòòÿì, ï³ä ÿêèì ðîçóì³þòüñÿ þðèäè÷í³ îñîáè, êîòð³ ñòâî-
ðþþòüñÿ ñïåö³àëüíî ç ìåòîþ âèðîáíèöòâà òîâàð³â ³ ïîñëóã òà ¿õ ïðîäàæó íà 
ðèíêó òà ÿê³ º äæåðåëàìè ïðèáóòêó ÷è ³íøî¿ ô³íàíñîâî¿ âèãîäè äëÿ ñâîãî 
âëàñíèêà (âëàñíèê³â). Âëàñíèêè êîðïîðàö³¿ âïîâíîâàæåí³ ïðèçíà÷àòè äèðåê-
òîð³â, â³äïîâ³äàëüíèõ çà óïðàâë³ííÿ êîðïîðàö³ºþ [31, ñ. 66].

Äî êîðïîðàö³é ó øèðîêîìó ðîçóì³íí³ â³äíåñåíî, ïî-ïåðøå, ï³äïðèºìñòâà, 
ùî ïåðåáóâàþòü ó ïðèâàòí³é âëàñíîñò³ ùîíàéìåíøå äâîõ îñ³á, äå â³äïîâ³äàëüí³ñòü 
êîæíîãî ç âëàñíèê³â îáìåæóºòüñÿ ñóìîþ, âêëàäåíîþ íèì ó ñòàòóòíèé êàï³òàë. 
Ïðè öüîìó âëàñíèêè ä³þòü íà çàñàäàõ ñï³ëüíîãî äîãîâîðó øëÿõîì îá’ºäíàííÿ 
ìàéíà òà/àáî ï³äïðèºìíèöüêî¿ ÷è òðóäîâî¿ ä³ÿëüíîñò³, à óïðàâë³ííÿ êîðïîðàö³ºþ 
çä³éñíþºòüñÿ íà îñíîâ³ ñï³ëüíîãî óïðàâë³ííÿ ñïðàâàìè ÷åðåç ñèñòåìó êîðïîðà-
òèâíèõ ïðàâ, çîêðåìà ÷åðåç îðãàíè, ùî íèìè ñòâîðþþòüñÿ, òà ó÷àñòü âëàñíèê³â 
ó ðîçïîä³ë³ äîõîä³â ³ ðèçèê³â ï³äïðèºìñòâà. Â Óêðà¿í³ öå ï³äïðèºìñòâà ó ôîðì³ 
ãîñïîäàðñüêîãî òîâàðèñòâà, à òàêîæ ³íø³, çàñíîâàí³ íà ïðèâàòí³é âëàñíîñò³ äâîõ 
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³ á³ëüøå îñ³á. Ïî-äðóãå, óí³òàðí³ ï³äïðèºìñòâà, âëàñíèêîì ÿêèõ º îäíà îñîáà òà 
êîòð³ ìàþòü ïîâíèé íàá³ð ðàõóíê³â, ùî íàäàº ìîæëèâ³ñòü ïîâí³ñòþ âèçíà÷àòè 
ïîòîêè äîõîä³â ³ êàï³òàëó ì³æ òàêèì ï³äïðèºìñòâîì òà âëàñíèêîì. Öå òàê çâà-
í³ êâàç³êîðïîðàö³¿. Â Óêðà¿í³ äî íèõ íàëåæàòü äåðæàâí³, êîìóíàëüí³ ï³äïðèºì-
ñòâà, ï³äïðèºìñòâà ñïîæèâ÷î¿ êîîïåðàö³¿, ïðèâàòí³, ñòâîðåí³ íà îñíîâ³ ïðèâàòíî¿ 
âëàñíîñò³ îäíîãî ãðîìàäÿíèíà, à òàêîæ ³íîçåìí³ ï³äïðèºìñòâà.

Ó ö³é ñòàòò³ àâòîðè ðîçãëÿäàþòü êîðïîðàö³þ ñàìå â øèðîêîìó ðîçóì³íí³ 
òà âèõîäÿòü ³ç òîãî, ùî âîíà ñòâîðþºòüñÿ ç ìåòîþ ðèíêîâîãî âèðîáíèöòâà 
òîâàð³â ³ ïîñëóã äëÿ îòðèìàííÿ ô³íàíñîâî¿ ÷è ³íøî¿ âèãîäè âëàñíèêîì (âëàñ-
íèêàìè); êîæíà êîðïîðàö³ÿ ìàº ïîâíèé íàá³ð ðàõóíê³â, çàâäÿêè ÷îìó ìîæíà 
âèçíà÷àòè ïîòîêè âàðòîñòåé ì³æ íåþ òà âëàñíèêîì (âëàñíèêàìè); âîíà çäàòíà 
â³ä ñâîãî ³ìåí³ áðàòè ô³íàíñîâ³ é ³íø³ çîáîâ’ÿçàííÿ òà óêëàäàòè äîãîâîðè; 
ñàìîñò³éíî ïðèéìàº åêîíîì³÷í³ ð³øåííÿ òà ïðîâîäèòü ô³íàíñîâî-ãîñïîäàð-
ñüêó ä³ÿëüí³ñòü, íåñó÷è çà öå â³äïîâ³äàëüí³ñòü; âîëîä³º òîâàðàìè é àêòèâàìè, 
âêëþ÷àþ÷è ô³íàíñîâ³, â³ä âëàñíîãî ³ìåí³ òà ìàº ìîæëèâ³ñòü îáì³íþâàòèñÿ 
ïðàâàìè âëàñíîñò³ ç ³íøèìè ³íñòèòóö³éíèìè îäèíèöÿìè.

²ííîâàö³éíèé ï³äõ³ä ó äîñë³äæåíí³ êîðïîðàòèâíèõ ô³íàíñ³â ïîëÿãàº â ÿêî-
ìîãà ïîâí³øîìó ïîºäíàíí³ ãëèáîêîãî îñìèñëåííÿ âíóòð³øíüî¿ ñóòíîñò³ êîðïî-
ðàòèâíèõ ô³íàíñ³â ³ç êîíêðåòíèìè ôîðìàìè ¿õ ïðîÿâó òà ðåàë³çàö³¿ íà ïîâåðõ-
í³ åêîíîì³÷íîãî æèòòÿ çàðàäè ïðàãìàòè÷íîãî é ìàêñèìàëüíî åôåêòèâíîãî ¿õ 
âèêîðèñòàííÿ. Êîðïîðàòèâí³ ô³íàíñè íàëåæàòü äî åêîíîì³÷íèõ (ô³íàíñîâèõ) 
êàòåãîð³é, âèðàæàþòü ïåâí³ ãðîøîâ³ â³äíîñèíè òà ìàþòü îá’ºêòèâíèé õàðàêòåð. 
ßê åêîíîì³÷íà êàòåãîð³ÿ âîíè º òåîðåòè÷íîþ àáñòðàêö³ºþ, ùî ëèøå óçàãàëü-
íåíî â³äîáðàæàº õàðàêòåðí³ ðèñè ô³íàíñîâèõ â³äíîñèí, ÿê³ ôîðìóþòü ñôåðó ¿õ 
ôóíêö³îíóâàííÿ. ¯ì ïðèòàìàííå âëàñíå, îñîáëèâå ì³ñöå â ³ºðàðõ³¿ ô³íàíñîâèõ 
êàòåãîð³é (ñåðåä ÿêèõ ô³íàíñè, äåðæàâí³ äîõîäè é âèäàòêè, áþäæåò, ïîäà-
òîê, ô³íàíñè äîìîãîñïîäàðñòâ, ô³íàíñîâèé ðèíîê, ì³æíàðîäí³ ô³íàíñè), âîíè 
ìàþòü ñïåöèô³÷íå ñóñï³ëüíå ïðèçíà÷åííÿ, îçíàêè, ôîðìè ïðîÿâó, ôóíêö³¿ òà 
ðîëü. Óñå öå â ö³ëîìó õàðàêòåðèçóº ñóòí³ñòü êîðïîðàòèâíèõ ô³íàíñ³â ÿê åêî-
íîì³÷íî¿ êàòåãîð³¿. ², çâè÷àéíî æ, ³ñíóþ÷è â êîíêðåòíèõ ³ñòîðè÷íèõ óìîâàõ, 
âîíè ìàþòü ³ñòîðè÷íèé õàðàêòåð.

Êîðïîðàö³¿ º â óñ³õ ñåêòîðàõ åêîíîì³êè, é ä³ÿëüí³ñòü êîæíî¿ ç íèõ ÿê 
³íñòèòóö³éíî¿ îäèíèö³ º ïðîöåñîì, ùî çä³éñíþºòüñÿ çàâäÿêè ¿¿ åêîíîì³÷-
íèì â³äíîñèíàì ³ç ³íøèìè ó÷àñíèêàìè ãîñïîäàðþâàííÿ. Ó êîðïîðàö³¿ âèíè-
êàº ö³ëà ñèñòåìà åêîíîì³÷íèõ çâ’ÿçê³â, çîêðåìà â³äíîñèíè ç ¿¿ âëàñíèêàìè, 
êðåäèòîðàìè, ïîñòà÷àëüíèêàìè, ïîñåðåäíèêàìè, êë³ºíòàìè, ïðàö³âíèêàìè, 
à òàêîæ äåðæàâîþ, ãðîìàäñüê³ñòþ òà ³íøèìè çîâí³øí³ìè ùîäî íå¿ ó÷àñíèêà-
ìè. Êð³ì òîãî, ó ìåæàõ ñàìî¿ êîðïîðàö³¿ ³ñíóþòü åêîíîì³÷í³ â³äíîñèíè ì³æ 
íåþ òà ¿¿ ïðàö³âíèêàìè, ì³æ ìàòåðèíñüêîþ é äî÷³ðí³ìè êîìïàí³ÿìè, à òàêîæ 
ì³æ äî÷³ðí³ìè êîìïàí³ÿìè â ÒÍÊ. Â³äîìî, ùî çàãàëüíà êàòåãîð³ÿ “ô³íàíñè” 
ïðåäñòàâëÿº â³äíîñèíè, ïîâ’ÿçàí³ ç ðóõîì ì³íîâî¿ (ãðîøîâî¿) ôîðìè âàðòîñò³. 
Êîðïîðàòèâí³ ô³íàíñè, ÿê êàòåãîð³ÿ, ³ºðàðõ³÷íî íèæ÷à â³ä çàãàëüíî¿ êàòåãîð³¿ 
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ô³íàíñ³â, òàêîæ õàðàêòåðèçóþòüñÿ òèì, ùî â³äîáðàæàþòü ñàìå ãðîøîâó ôîðìó 
åêîíîì³÷íèõ â³äíîñèí, òîáòî ðóõ ì³íîâî¿ âàðòîñò³ â ïðîöåñ³ ôóíêö³îíóâàí-
íÿ åêîíîì³÷íèõ â³äíîñèí êîðïîðàö³¿. Ïðè öüîìó êàòåãîð³àëüí³ îñîáëèâîñò³ 
ô³íàíñ³â êîðïîðàö³¿ âèçíà÷àþòüñÿ ¿õ ñóñï³ëüíèì ïðèçíà÷åííÿì òà ñïåöèô³êîþ 
øèðîêîãî ñïåêòðà ¿õí³õ ãðîøîâèõ â³äíîñèí.

Êîðïîðàö³ÿ º ³íñòèòóö³éíîþ îäèíèöåþ, êîòðà ñòâîðþºòüñÿ ¿¿ âëàñíèêàìè 
(âëàñíèêîì) çàðàäè îòðèìàííÿ âèãîäè. Çàçâè÷àé ³äåòüñÿ ïðî ô³íàíñîâó âèãî-
äó, àëå â îêðåìèõ âèïàäêàõ âîíà ìîæå áóòè íåô³íàíñîâîþ, ïðîòå â ê³íöåâî-
ìó ðàõóíêó ïåðåâàæíî ïðèíîñèòü âëàñíèêàì êîðïîðàö³¿ ô³íàíñîâó âèãîäó. 
Íàïðèêëàä, ïîïóëÿðí³ñòü êîìïàí³¿ íà ðèíêó çàâäÿêè õîðîø³é ðåêëàì³, äîáðî-
÷èíí³é ÷è åêîëîã³÷í³é ä³ÿëüíîñò³ ñïðèÿº çðîñòàííþ ¿¿ äîõîä³â. Êîðïîðàö³ÿ ìîæå 
áóòè óñï³øíîþ òðèâàëèé ÷àñ, ÿêùî ¿é âäàºòüñÿ âðàõîâóâàòè ³íòåðåñè âëàñíèê³â 
(¿õí³é ³íòåðåñ ïîëÿãàº â îòðèìàíí³ âèãîäè), ïåðñîíàëó òà ñóñï³ëüñòâà.

ßê ïîêàçàëà ïðàêòèêà, âèãîäà âëàñíèê³â êîðïîðàö³¿ ðåàë³çóºòüñÿ ÷åðåç 
çá³ëüøåííÿ âàðòîñò³ ¿¿ àêòèâ³â, ùî â³äáóâàºòüñÿ â õîä³ åêîíîì³÷íèõ â³äíîñèí, 
òîáòî â³äíîñèí âèðîáíèöòâà, ðîçïîä³ëó, îáì³íó òà ñïîæèâàííÿ, ïðè÷îìó íå 
ëèøå â ñàì³é êîðïîðàö³¿, à é ì³æ íåþ òà ðåøòîþ ó÷àñíèê³â ðèíêîâî¿ åêîíî-
ì³êè. Çðîñòàííÿ âàðòîñò³ àêòèâ³â êîðïîðàö³¿, çàëåæíî â³ä îáñòàâèí, ìîæå áóòè 
ó âèãëÿä³ ï³äâèùåííÿ ¿õíüî¿ áàëàíñîâî¿ àáî ðèíêîâî¿ âàðòîñò³. Ñë³ä çàçíà÷èòè, 
ùî îòðèìàííÿ ïðèáóòêó íå òîòîæíå çá³ëüøåííþ âàðòîñò³ àêòèâ³â êîðïîðàö³¿: 
îñòàííº º øèðøèì ïîíÿòòÿì òà â³äîáðàæàº ñóòí³ñí³ àñïåêòè ðóõó êàï³òàëó, 
ÿêèé ³íâåñòóºòüñÿ âëàñíèêàìè êîðïîðàö³¿ â ¿¿ ä³ÿëüí³ñòü. Ðåçóëüòàòîì çðîñòàííÿ 
âàðòîñò³ ¿¿ àêòèâ³â îêð³ì ³íøîãî áóäå ïðèáóòîê ÿê ð³çíèöÿ ¿¿ äîõîä³â ³ âèäàòê³â.

Òàêèì ÷èíîì, ñïåöèô³÷íîþ ðèñîþ, äîì³íàíòîþ êîðïîðàòèâíèõ ô³íàíñ³â 
º òå, ùî â ïðîöåñ³ ôóíêö³îíóâàííÿ ô³íàíñîâèõ â³äíîñèí êîðïîðàö³¿, ôîðìó-
âàííÿ, âèêîðèñòàííÿ é ðóõó ¿¿ êàï³òàëó ñòâîðþþòüñÿ óìîâè äëÿ çá³ëüøåííÿ 
âàðòîñò³ ¿¿ àêòèâ³â. Óò³ì, ÿêùî âëàñíèêè òà ³íø³ ñóá’ºêòè åêîíîì³÷íèõ â³ä-
íîñèí íàìàãàþòüñÿ áóäü-ùî îòðèìàòè ïðèáóòîê, íå çàáåçïå÷óþ÷è çðîñòàííÿ 
âàðòîñò³ àêòèâ³â êîðïîðàö³¿, âèíèêàº ðèçèê ¿¿ êîëàïñó. Òàê, êîëè íîâ³ âëàñ-
íèêè ïðèâàòèçîâàíèõ â³ò÷èçíÿíèõ ï³äïðèºìñòâ ïðîäàâàëè àêòèâè (îáëàäíàí-
íÿ, çàïàñè), âîíè îòðèìóâàëè ÷èìàë³ ïðèáóòêè, àëå åêîíîì³êà é ô³íàíñè ï³ä-
ïðèºìñòâà âðåøò³-ðåøò çãîðòàëèñü. Îòæå, ñïåöèô³÷íå ñóñï³ëüíå ïðèçíà÷åííÿ 
êîðïîðàòèâíèõ ô³íàíñ³â ïîëÿãàº â òîìó, ùî â ïðîöåñ³ ô³íàíñîâèõ â³äíîñèí 
ñòâîðþþòüñÿ óìîâè äëÿ ðóõó êàï³òàëó é òèì ñàìèì óìîæëèâëþºòüñÿ çðîñòàííÿ 
âàðòîñò³ àêòèâ³â êîðïîðàö³¿.

Ç’ÿñóâàâøè ñóñï³ëüíå ïðèçíà÷åííÿ êîðïîðàòèâíèõ ô³íàíñ³â ÿê åêîíîì³÷-
íî¿ êàòåãîð³¿, ìîæíà ïåðåéòè äî âèîêðåìëåííÿ é âèçíà÷åííÿ ¿õí³õ ôóíêö³é. Öå 
âàæëèâå òà ñêëàäíå ïèòàííÿ ìåòîäîëîã³¿ é òåîð³¿ ô³íàíñîâî¿ íàóêè. Ôóíêö³¿ âíó-
òð³øíüî, ³ìàíåíòíî òà îá’ºêòèâíî (íåçàëåæíî â³ä âîë³ é ä³é äåðæàâè, þðèäè÷íèõ 
³ ô³çè÷íèõ îñ³á) ïðèòàìàíí³ êîðïîðàòèâíèì ô³íàíñàì ÿê åêîíîì³÷í³é êàòåãîð³¿.

Ó ïðàöÿõ ïðåäñòàâíèê³â íàóêîâèõ øê³ë Çàõîäó, íåçâàæàþ÷è íà â³äñóò-
í³ñòü çãàäóâàíü ïðî ñîö³àëüíî-åêîíîì³÷íó ñóòí³ñòü ³ ôóíêö³¿ êîðïîðàòèâíèõ 
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ô³íàíñ³â, ðîçãëÿäàþòüñÿ ¿õí³ çàâäàííÿ é ðèñè, ùî ïåâíîþ ì³ðîþ çà ôîðìîþ 
êîðåëþº ç ïîíÿòòÿì “ôóíêö³¿ ô³íàíñ³â”. Çîêðåìà, ïðîôåñîð Ëîíäîíñüêî¿ á³ç-
íåñ-øêîëè Ð. Áðåéë³ òà ëàóðåàò Íîáåë³âñüêî¿ ïðåì³¿ (1975) Ð. Ìåðòîí (â³í æå 
Ñò³â Ìàºðñ, “Stew”, Steward Claw Mayers) âèîêðåìëþþòü äâ³ õàðàêòåðí³ ðèñè 
êîðïîðàòèâíèõ ô³íàíñ³â: ³íâåñòóâàííÿ â ð³çí³ âèäè àêòèâ³â òà ôîðìóâàííÿ 
ðåñóðñ³â, ïîòð³áíèõ äëÿ òàêîãî ³íâåñòóâàííÿ [34, ñ. 3—8]. Íàãàäàºìî, åêîíî-
ì³÷íà ñóòí³ñòü ³íâåñòóâàííÿ ïîëÿãàº â òîìó, ùî ïðèäáàí³ òîâàðè âèêîðèñòîâó-
þòüñÿ äëÿ ñòâîðåííÿ âàðòîñò³. Íà ñüîãîäí³ ó â³ò÷èçíÿí³é ô³íàíñîâ³é ë³òåðàòóð³ 
ëèøå Â. Ñóòîðì³íîþ âèîêðåìëåíî òàê³ òðè ôóíêö³¿ êîðïîðàòèâíèõ ô³íàí-
ñ³â: 1) ôîðìóâàííÿ êàï³òàëó êîðïîðàö³é, ÿêå ïîëÿãàº â çàëó÷åíí³ êàï³òàëó ç 
ô³íàíñîâîãî ðèíêó; 2) ðîçïîä³ë òà âèêîðèñòàííÿ êàï³òàëó, òîáòî ³íâåñòóâàííÿ 
â³äïîâ³äíî äî á³çíåñ-ïëàí³â êîðïîðàö³¿; 3) êîíòðîëü ôîðìóâàííÿ, ðîçïîä³ëó 
é âèêîðèñòàííÿ êàï³òàëó [19, ñ. 12—26]. ª ùå íèçêà ïðàöü, äå éäåòüñÿ ïðî 
êîðïîðàòèâí³ ô³íàíñè [24; 25], ïðîòå â æîäí³é ³ç íèõ ôóíêö³¿ ö³º¿ åêîíîì³÷íî¿ 
êàòåãîð³¿ íå ðîçãëÿäàþòüñÿ.

Âèõîäÿ÷è ç íîâîãî áà÷åííÿ âçàºìîçâ’ÿçêó êîðïîðàòèâíèõ ô³íàíñ³â ³ ðóõó 
êàï³òàëó, îñîáëèâîñòåé ðîçâèòêó ñó÷àñíîãî ³íôîðìàö³éíîãî ñóñï³ëüñòâà òà àòðè-
áóòèâíî¿ êîíöåïö³¿ ³íôîðìàö³¿, àâòîðè ââàæàþòü, ùî êîðïîðàòèâíèì ô³íàíñàì 
îá’ºêòèâíî ïðèòàìàíí³ — âàðò³ñíîôîðìóþ÷à òà ³íôîðìàö³éíà ôóíêö³¿.

Íà äóìêó àâòîð³â, âàæëèâèì êðîêîì ó ï³çíàíí³ ñóòíîñò³ êîðïîðàòèâíèõ 
ô³íàíñ³â òà ðîçêðèòò³ ¿õ âàðò³ñíîôîðìóþ÷î¿ ôóíêö³¿ º àíàë³ç êàòåãîð³¿ “êîð-
ïîðàòèâí³ ô³íàíñè” êð³çü ïðèçìó ¿¿ çâ’ÿçêó ç ôóíäàìåíòàëüíîþ äåô³í³ö³ºþ 
“êàï³òàë”. Ó åêîíîì³÷í³é íàóö³ é ïðàêòèö³ âîíà âèêîðèñòîâóºòüñÿ íàäçâè÷àé-
íî øèðîêî òà â ð³çíèõ êîíòåêñòàõ. Óò³ì, çàâäàííÿì ö³º¿ ñòàòò³ º äîñë³äæåííÿ 
çâ’ÿçêó êîðïîðàòèâíèõ ô³íàíñ³â, ÿê òàêèõ, ùî ïðåäñòàâëÿþòü åêîíîì³÷í³ â³ä-
íîñèíè, ó ïðîöåñ³ êîòðèõ â³äáóâàºòüñÿ ðóõ ãðîøîâî¿ (ì³íîâî¿) âàðòîñò³ ïðîäóê-
òó, ç êàï³òàëîì. Îñòàíí³é, ÿê áàãàòîïëàíîâå é øèðîêå ïîíÿòòÿ, ÿâëÿº ñîáîþ 
ñàìîçðîñòàþ÷ó âàðò³ñòü òà âîäíî÷àñ, çà ôîðìîþ, º ìàéíîì (ñïîæèâ÷îþ âàð-
ò³ñòþ) é ì³íîâîþ âàðò³ñòþ, ùî çà ïåâíèõ åêîíîì³÷íèõ óìîâ çá³ëüøóºòüñÿ, ïðè 
öüîìó êàï³òàë ðåàë³çóºòüñÿ ÿê òàêèé ëèøå ïåðåáóâàþ÷è â ðóñ³.

Ó â³ò÷èçíÿí³é ë³òåðàòóð³ ç ïèòàíü ô³íàíñ³â ï³äïðèºìñòâ ³ êîðïîðàòèâíèõ 
ô³íàíñ³â øèðîêî âæèâàºòüñÿ ïîíÿòòÿ “ô³íàíñîâ³ ðåñóðñè”, êîòðå òëóìà÷èòüñÿ 
ÿê êîøòè, ùî ïåðåáóâàþòü ó ðîçïîðÿäæåíí³ êîðïîðàö³¿ òà ôîðìóþòüñÿ, ðîçïî-
ä³ëÿþòüñÿ é âèêîðèñòîâóþòüñÿ ï³ä ÷àñ åêîíîì³÷íèõ â³äíîñèí êîðïîðàö³¿. Íà 
íàøå ïåðåêîíàííÿ, ñàìå ïîíÿòòÿ “êàï³òàë”, à íå “ô³íàíñîâ³ ðåñóðñè”, íàé-
òî÷í³øå ïåðåäàº ñóòí³ñòü òîãî, ùî â³äáóâàºòüñÿ â ïðîöåñ³ ô³íàíñîâèõ â³äíîñèí 
êîðïîðàö³¿ ç ³íøèìè åêîíîì³÷íèìè àãåíòàìè. Íàãàäàºìî, ùî çàõ³äíà íàóêà, 
ÿêà º îð³ºíòèðîì ó ðîçâèòêó çíàíü ³ç êîðïîðàòèâíèõ ô³íàíñ³â, îïåðóº ñàìå 
ïîíÿòòÿì êàï³òàëó, à íå ô³íàíñîâèõ ðåñóðñ³â. Çîêðåìà, ó ïðàö³ À. Øàï³ðî é 
Ø. Áåëáàéðåðà “Ñó÷àñí³ êîðïîðàòèâí³ ô³íàíñè: áàãàòîäèñöèïë³íàðíèé ï³äõ³ä 
äî ñòâîðåííÿ âàðòîñò³” êîðïîðàòèâí³ ô³íàíñè ðîçãëÿäàþòüñÿ ñàìå â êîíòåêñò³ 
ðóõó êàï³òàëó òà ôîðìóâàííÿ âàðòîñò³ [35].
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Óêðà¿íà, ðîçâèâàþ÷è ðèíêîâå ãîñïîäàðñòâî, àêòèâíî çàïîçè÷óº íàïðàöüî-
âàíèé çàõ³äíèìè ô³íàíñîâèìè íàóêîþ é ïðàêòèêîþ êàòåãîð³àëüíî-ïîíÿò³é-
íèé àïàðàò. Íàïðèêëàä, ó â³ò÷èçíÿíó ô³íàíñîâó ëåêñèêó óâ³éøëè òà âæå ñòàëè 
çâè÷íèìè òàê³ òåðì³íè, ÿê “âëàñíèé êàï³òàë” (own capital), “ïðàöþþ÷èé êàï³-
òàë” (working capital), ÿêèé ³íîä³ íàçèâàþòü âàëîâèì ïðàöþþ÷èì êàï³òàëîì 
(gross working capital), “íåòòî-ïðàöþþ÷èé êàï³òàë” (net working capital).

ßê óæå íàãîëîøóâàëîñÿ, ïîíÿòòÿ “êàï³òàë” ðîçãëÿäàºòüñÿ íàìè îäíî÷àñíî ÿê 
ñàìîçðîñòàþ÷à âàðò³ñòü, ìàéíî (ñïîæèâ÷à âàðò³ñòü) òà éîãî ì³íîâà âàðò³ñòü, êîòðà 
çà ïåâíèõ åêîíîì³÷íèõ îáñòàâèí ï³äâèùóºòüñÿ (êàï³òàë³çóºòüñÿ) òà ïðè öüîìó 
ðåàë³çóºòüñÿ ÿê êàï³òàë ëèøå ïåðåáóâàþ÷è â ðóñ³. Ó òàêîìó ðîçóì³íí³ êàï³òàë º 
òèì ðåñóðñîì, ðóõ ÿêîãî îïîñåðåäêîâóºòüñÿ ô³íàíñîâèìè â³äíîñèíàìè êîðïîðà-
ö³¿ ç ³íøèìè åêîíîì³÷íèìè àãåíòàìè. Ñàìå çàâäÿêè ðóõó êàï³òàëó äîñÿãàºòüñÿ 
ìåòà êîðïîðàòèâíèõ ô³íàíñ³â — çðîñòàííÿ âàðòîñò³ àêòèâ³â êîðïîðàö³¿, òîáòî 
âàðòîñò³ îñòàííüî¿. Êð³ì òîãî, ùî êàï³òàë ÿê ðåñóðñ êîðïîðàòèâíèõ ô³íàíñ³â 
çäàòíèé êàï³òàë³çóâàòèñÿ, íàêîïè÷óâàòèñÿ, â³í âèêîðèñòîâóºòüñÿ ó ô³íàíñîâèõ 
â³äíîñèíàõ êîðïîðàö³¿ ç ³íøèìè åêîíîì³÷íèìè àãåíòàìè ÿê çàñ³á ïëàòåæó. Îòæå, 
ó âçàºìîâ³äíîñèíàõ êîðïîðàö³¿ òà ³íøèõ ñóá’ºêò³â åêîíîì³÷íèõ â³äíîñèí êàï³òàë 
ÿê ðåñóðñ êîðïîðàòèâíèõ ô³íàíñ³â ñëóãóº çàñîáîì íàêîïè÷åííÿ (êàï³òàë³çàö³¿) 
é ïëàòåæó. Ç öèõ ïîçèö³é êîðïîðàòèâí³ ô³íàíñè âèðàæàþòü ãðîøîâ³ â³äíîñèíè 
êîðïîðàö³¿ ç øèðîêèì êîëîì ð³çíèõ åêîíîì³÷íèõ àãåíò³â, çì³ñòîì êîòðèõ º ðóõ 
êàï³òàëó, ïîâ’ÿçàíèé ç³ çá³ëüøåííÿì âàðòîñò³ àêòèâ³â, òîáòî ñàìî¿ êîðïîðàö³¿.

Ó ñó÷àñí³é ðèíêîâ³é åêîíîì³ö³ êàï³òàë ÿê ðåñóðñ êîðïîðàòèâíèõ ô³íàíñ³â 
ô³çè÷íî ïðåäñòàâëåíèé ìàéíîâèìè ö³ííîñòÿìè ó ôîðì³ ãðîøîâèõ êîøò³â, ¿õí³õ 
åêâ³âàëåíò³â òà ³íøîãî ìàéíà, êîòð³ ìîæóòü ñëóãóâàòè çàñîáîì íàêîïè÷åííÿ 
(êàï³òàë³çàö³¿) é ïëàòåæó. Ùîäî ãðîøîâèõ êîøò³â òà ¿õí³õ åêâ³âàëåíò³â, âàðòî 
çàçíà÷èòè, ùî Ì³æíàðîäíèìè ñòàíäàðòàìè ô³íàíñîâî¿ çâ³òíîñò³ (International 
Financial Reporting Standards — IFRS) ïðèéíÿòî òàêå òðàêòóâàííÿ öèõ ïîíÿòü: 
ãðîøîâèìè êîøòàìè º ãîò³âêà òà áàíê³âñüê³ äåïîçèòè äî çàïèòàííÿ; åêâ³âà-
ëåíòàìè ãðîøîâèõ êîøò³â — êîðîòêîñòðîêîâ³, âèñîêîë³êâ³äí³ ³íâåñòèö³¿, ÿê³ 
â³ëüíî êîíâåðòóþòüñÿ ó â³äîì³ ñóìè ãðîøîâèõ êîøò³â òà êîòðèì ïðèòàìàííèé 
íåçíà÷íèé ðèçèê çì³íè âàðòîñò³ [36, ñ. 615—682].

Òåïåð ñòîñîâíî ïîíÿòòÿ “ìàéíî”. Ãîñïîäàðñüêèé êîäåêñ Óêðà¿íè âèçíà-
÷àº ìàéíî ó ñôåð³ ãîñïîäàðþâàííÿ ÿê ñóêóïí³ñòü ðå÷åé òà ³íøèõ ö³ííîñòåé 
(âêëþ÷àþ÷è íåìàòåð³àëüí³ àêòèâè), ùî ìàþòü âàðò³ñíå âèçíà÷åííÿ, âèðîáëÿ-
þòüñÿ ÷è âèêîðèñòîâóþòüñÿ â ä³ÿëüíîñò³ ñóá’ºêò³â ãîñïîäàðþâàííÿ òà â³äîáðà-
æàþòüñÿ â ¿õ áàëàíñ³ àáî âðàõîâóþòüñÿ â ³íøèõ ïåðåäáà÷åíèõ çàêîíîì ôîðìàõ 
îáë³êó ìàéíà öèõ ñóá’ºêò³â [37]. Çã³äíî ç Öèâ³ëüíèì êîäåêñîì Óêðà¿íè, òîáòî 
â øèðîêîìó ïëàí³, ìàéíî — öå îêðåìà ð³÷, ñóêóïí³ñòü ðå÷åé, à òàêîæ ìàéíîâ³ 
ïðàâà é îáîâ’ÿçêè [38]. Ïðè öüîìó ð³÷ âèçíà÷àºòüñÿ ÿê ïðåäìåò ìàòåð³àëüíîãî 
ñâ³òó, ùîäî êîòðîãî ìîæóòü âèíèêàòè öèâ³ëüí³ ïðàâà òà îáîâ’ÿçêè [38].

Ôîðìàìè ïðîÿâó ô³íàíñîâèõ âçàºìîâ³äíîñèí êîðïîðàö³¿ º ïðîöåñè ôîð-
ìóâàííÿ êàï³òàëó, éîãî ðîçïîä³ëó é ñïîæèâàííÿ (âèêîðèñòàííÿ). Ñàìå ÷åðåç 
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òàê³ ïðîöåñè êàï³òàë ðåàë³çóº ñâîþ çäàòí³ñòü êàï³òàë³çóâàòèñÿ òà, ó ðàç³ ïîòðåáè, 
áóòè çàñîáîì ïëàòåæó. Ðîçóì³ííÿ òîãî, ùî êàï³òàë ðåàë³çóºòüñÿ ò³ëüêè â ðóñ³, 
º íàäçâè÷àéíî âàæëèâèì äëÿ åôåêòèâíîãî ôóíêö³îíóâàííÿ êîðïîðàòèâíèõ 
ô³íàíñ³â. Øâèäê³ñòü îá³ãó êàï³òàëó ìàº ïðàêòè÷íå çíà÷åííÿ: ÷èì êîðîòøèé 
éîãî öèêë, òèì á³ëüøå äîõîä³â óòâîðþºòüñÿ â êîðïîðàö³¿ çà òîé ñàìèé ïðîì³ æîê 
÷àñó. Ôîðìóâàííÿ êàï³òàëó ÿê ðåñóðñó êîðïîðàòèâíèõ ô³íàíñ³â íà ïðàêòèö³ 
ïðåäñòàâëåíî, ïî-ïåðøå, ñòâîðåííÿì âëàñíîãî êàï³òàëó, ïî-äðóãå, çàïîçè÷åí-
íÿì ðåñóðñ³â. Àíàë³çóþ÷è ô³íàíñîâèé ñòàí êîðïîðàö³¿, òðåáà çàâæäè çâåðòàòè 
óâàãó íà ñï³ââ³äíîøåííÿ öèõ ñêëàäîâèõ. ×èì á³ëüøîþ º ÷àñòêà âëàñíîãî êàï³-
òàëó, òèì ô³íàíñîâî ñòàá³ëüí³øîþ ââàæàºòüñÿ êîðïîðàö³ÿ.

Âëàñíèé êàï³òàë êîðïîðàö³¿ âêëþ÷àº íàñàìïåðåä ³íâåñòèö³¿ âëàñíèê³â (òîá-
òî êàï³òàë âëàñíèê³â, ó÷àñíèê³â, àêö³îíåðíèé êàï³òàë) ó ôîðì³ ÿê ãðîøîâèõ 
êîøò³â, òàê ³ ³íøèõ ìàéíîâèõ ö³ííîñòåé. Äëÿ êîðïîðàòèâíèõ ô³íàíñ³â âàæ-
ëèâà ãðîøîâà (ì³íîâà) âàðò³ñòü òàêèõ ³íâåñòèö³é. Îêð³ì òîãî, âëàñíèé êàï³òàë 
êîðïîðàö³¿ ôîðìóºòüñÿ çà ðàõóíîê êàï³òàëó, íàïðàöüîâàíîãî íåþ â ðåçóëüòàò³ 
ä³ÿëüíîñò³ òà çàëèøåíîãî äëÿ ¿¿ ðîçâèòêó (òîáòî íå ðîçïîä³ëåíîãî ì³æ âëàñ-
íèêàìè), êîòðèé, ó ñâîþ ÷åðãó, ñòâîðþºòüñÿ ç ïðèáóòêó, ùî ëèøàºòüñÿ ï³ñëÿ 
ñïëàòè âñ³õ ïîäàòê³â òà âèïëàòè ÷àñòèíè ïðèáóòêó âëàñíèêàì. Ó â³ò÷èçíÿí³é 
ô³íàíñîâ³é ïðàêòèö³ â³í íàçèâàºòüñÿ íåðîçïîä³ëåíèì ïðèáóòêîì, à â çàõ³äí³é 
â³äîìèé ÿê ïðèáóòîê, çàëèøåíèé ó êîìïàí³¿ (retained income). Îö³íþþ÷è ñòàí 
êîðïîðàòèâíèõ ô³íàíñ³â, àíàë³òèêè çàâæäè çâåðòàþòü óâàãó íà ñï³ââ³äíîøåííÿ 
öèõ ñêëàäîâèõ âëàñíîãî êàï³òàëó êîðïîðàö³¿. ßêùî éîãî ÷àñòêà, ñôîðìîâàíà 
â õîä³ ä³ÿëüíîñò³ êîðïîðàö³¿, çðîñòàº òà ïåðåâàæàº ³íâåñòîâàíó âëàñíèêàìè, 
êîðïîðàö³ÿ îòðèìóº ïîçèòèâíó îö³íêó.

Êàï³òàë, ïðåäñòàâëåíèé çàïîçè÷åíèìè ðåñóðñàìè, ñòâîðþºòüñÿ øëÿõîì 
çàëó÷åííÿ ð³çíîìàí³òíèõ êðåäèòíèõ ðåñóðñ³â (åì³ñ³ÿ áîðãîâèõ ö³ííèõ ïàïåð³â, 
áàíê³âñüê³ êðåäèòè, ïðèäáàííÿ ñèðîâèíè, ìàòåð³àë³â òà îñíîâíèõ çàñîá³â íà 
óìîâàõ â³äñòðî÷åííÿ ïëàòåæó òà ³í.). Áîðãîâèé êàï³òàë, çàëåæíî â³ä òðèâàëîñò³ 
çàïîçè÷åííÿ, ïîä³ëÿºòüñÿ íà äîâãîñòðîêîâèé ³ êîðîòêîñòðîêîâèé.

Ðîçïîä³ë àêóìóëüîâàíîãî êîðïîðàö³ºþ êàï³òàëó çä³éñíþºòüñÿ, çîêðå-
ìà, ï³ä ÷àñ ôîðìóâàííÿ ¿¿ àêòèâ³â. À éîãî âèêîðèñòàííÿ — ó ïðîöåñ³ óïðàâ-
ë³ííÿ àêòèâàìè, ïðèäáàííÿ íåîáõ³äíèõ çàñîá³â âèðîáíèöòâà, ðîáî÷î¿ ñèëè 
òîùî. Àíàë³ç ñòðóêòóðè àêòèâ³â êîðïîðàö³¿ äàº çìîãó äî ïåâíî¿ ì³ðè îö³íèòè, 
íàñê³ëüêè åôåêòèâíî âîíà ðîçïîä³ëÿº é âèêîðèñòîâóº àêóìóëüîâàíèé êàï³-
òàë. Íàïðèêëàä, âèêîðèñòàííÿ íà ôîðìóâàííÿ çàïàñ³â ó ðîçì³ðàõ, ùî ïåðå-
âèùóþòü ïîòðåáè âèðîáíèöòâà, óïîâ³ëüíþº ðóõ êàï³òàëó òà çìåíøóº îáñÿãè 
ñòâîðåííÿ íîâî¿ âàðòîñò³. Ô³íàíñîâèé ìåíåäæìåíò êîðïîðàö³¿, íàö³ëåíèé íà 
çá³ëüøåííÿ âàðòîñò³ ¿¿ àêòèâ³â, ìàº â³äïîâ³äíèì ÷èíîì âèáóäîâóâàòè ¿¿ â³äíî-
ñèíè ç ³íøèìè åêîíîì³÷íèìè àãåíòàìè. Ó ïðîöåñ³ òàêèõ â³äíîñèí êîðïîðàö³ÿ 
ôîðìóº é ðåàë³çóº: ñòðóêòóðó òà ö³íó çàëó÷åíîãî êàï³òàëó é òîãî, ùî ïðåä-
ñòàâëåíèé àêòèâàìè; äèâ³äåíäíó ñòðàòåã³þ; ïîë³òèêó óïðàâë³ííÿ îáîðîòíèìè 
àêòèâàìè òà çîáîâ’ÿçàííÿìè; ïîë³òèêó ùîäî ñêëàäó ³ ñòðóêòóðè âèðîáíè÷èõ 
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âèòðàò, à òàêîæ ³íø³ àñïåêòè ô³íàíñîâî¿ ä³ÿëüíîñò³, êîæåí ³ç ÿêèõ ïîâ’ÿçàíèé 
³ç ðóõîì êàï³òàëó òà çá³ëüøåííÿì éîãî âàðòîñò³.

ßê ðåñóðñ êîðïîðàòèâíèõ ô³íàíñ³â êàï³òàë îáìåæåíèé ó ïðîñòîð³ òà ÷àñ³, 
à òîìó îñîáëèâî âàæëèâî ðîçãëÿäàòè ô³íàíñîâ³ âçàºìîâ³äíîñèíè êîðïîðàö³¿ 
ñàìå êð³çü ïðèçìó ÷àñîâî¿ é ïðîñòîðîâî¿ îáìåæåíîñò³ êàï³òàëó. Íàäëèøîê ÷è 
äåô³öèò êàï³òàëó â òîãî ÷è ³íøîãî ñóá’ºêòà ãîñïîäàðþâàííÿ ñïîíóêàº éîãî äî 
ïîøóêó àáî ìîæëèâîñòåé âèã³äíî éîãî ³íâåñòóâàòè, àáî äîäàòêîâèõ äæåðåë 
êàï³òàëó. Äåô³öèò îñòàííüîãî â îäíèõ ñóá’ºêò³â ãîñïîäàðþâàííÿ òà òèì÷àñî-
âèé íàäëèøîê ó ³íøèõ º îá’ºêòèâíèì ï³ä´ðóíòÿì äëÿ ïåðåðîçïîä³ëó êàï³òà-
ëó. Íàïðÿìêè éîãî ïåðåðîçïîä³ëó â ñóñï³ëüñòâ³ íå õàîòè÷í³, à âèçíà÷àþòüñÿ 
îá’ºêòèâíèìè çàêîíîì³ðíîñòÿìè: êàï³òàë ðóõàºòüñÿ â ïîøóêàõ íàéá³ëüøî¿ 
íîðìè ïðèáóòêó; âàæëèâèì ÷èííèêîì º ðèçèêè, ïîâ’ÿçàí³ ç îòðèìàííÿì ïðè-
áóòêó; ðóõ êàï³òàëó â³äîáðàæàº òàêîæ çàêîíîì³ðíîñò³ ïðîïîðö³éíîãî ðîçâèòêó. 
Ïåâíèé âïëèâ íà ðîçïîä³ë êàï³òàëó ìàº ïîë³òèêà (îñîáëèâî ³íòåðåñè ñóá’ºêò³â 
ãîñïîäàðþâàííÿ). Íà îêðåìèõ åòàïàõ ðîçâèòêó îá’ºêòèâí³ çàêîíîì³ðíîñò³ é 
³íòåðåñè ñóá’ºêò³â ãîñïîäàðþâàííÿ ìàéæå çá³ãàþòüñÿ, àëå ÷àñò³øå âîíè ñóïå-
ðå÷àòü îäí³ îäíèì.

Îòæå, êîíêðåòíèìè ôîðìàìè ïðîÿâó êîðïîðàòèâíèõ ô³íàíñ³â, ÿê òàêèõ, 
ùî ïðåäñòàâëÿþòü ãðîøîâ³ â³äíîñèíè êîðïîðàö³¿ ç ³íøèìè åêîíîì³÷íèìè 
àãåíòàìè òà â õîä³ êîòðèõ óìîæëèâëþºòüñÿ ðóõ ³ çá³ëüøåííÿ âàðòîñò³ ¿¿ êàï³-
òàëó, º: ôîðìóâàííÿ, ðîçïîä³ë òà âèêîðèñòàííÿ òàêîãî êàï³òàëó êîðïîðàö³-
ºþ. Óçàãàëüíþþ÷è îá´ðóíòóâàííÿ âàðò³ñíîôîðìóþ÷î¿ ôóíêö³¿ êîðïîðàòèâíèõ 
ô³íàíñ³â, çàçíà÷èìî, ùî âîíà îá’ºêòèâíî, íåçàëåæíî â³ä âîë³, áàæàííÿ ëþäåé 
³ äåðæàâè ñòâîðþº óìîâè äëÿ óìîæëèâëåííÿ ðóõó ì³íîâî¿ âàðòîñò³ êàï³òàëó òà 
¿¿ çðîñòàííÿ. Ðàçîì ³ç òèì ñë³ä ÷³òêî ðîçóì³òè, ùî òàêå ïðèçíà÷åííÿ êîðïî-
ðàòèâíèõ ô³íàíñ³â àæ í³ÿê íå îçíà÷àº, ùî â ðåàëüíîìó åêîíîì³÷íîìó æèòò³ 
¿õ ôóíêö³îíóâàííÿ çàâæäè ñóïðîâîäæóºòüñÿ ï³äâèùåííÿì âàðòîñò³ êàï³òàëó, 
ÿêèì ðîçïîðÿäæàºòüñÿ êîðïîðàö³ÿ. ²ñíóº ÷èìàëî ïðèêëàä³â, êîëè ä³ÿëüí³ñòü 
îñòàííüî¿ çàâåðøóâàëàñÿ âòðàòàìè êàï³òàëó, áàíêðóòñòâîì ³ çáèòêàìè, ñïðè-
÷èíåíèìè ðèçèêàìè, ùî ïîâ’ÿçàí³ ç âèêðèâëåííÿì ïåðâèííî¿ ³íôîðìàö³¿ ïðî 
êîðïîðàòèâí³ ô³íàíñè. Ñàìå òîìó âàæëèâî óñâ³äîìëþâàòè, ùî ¿õ åôåêòèâíèé 
ðîçâèòîê, ÿê êëþ÷îâèõ ó÷àñíèê³â ñó÷àñíî¿ ðèíêîâî¿ åêîíîì³êè, ô³íàíñîâ³ â³ä-
íîñèíè êîòðèõ ñòâîðþþòü ïåâí³ óìîâè äëÿ çðîñòàííÿ âàðòîñò³ êàï³òàëó, ìîæ-
ëèâèé ëèøå â ðàç³ íàëåæíîãî ³íôîðìàö³éíîãî îáì³íó ùîäî íèõ.

Êîðïîðàòèâíèì ô³íàíñàì îá’ºêòèâíî ïðèòàìàííà òàêîæ ³íôîðìàö³éíà 
ôóíêö³ÿ. Â³äîìî, ùî çã³äíî ç àòðèáóòèâíîþ êîíöåïö³ºþ ³íôîðìàö³¿ îñòàííÿ 
º âëàñòèâ³ñòþ ìàòåð³¿. Ñàìå ³íôîðìàö³ÿ âèçíà÷àº ïàðàìåòðè ðóõó ìàòåð³àëü-
íîãî ñâ³òó, íà í³é áóäóþòüñÿ âñ³ éîãî âçàºìîä³¿ â ïðèðîä³ é ñóñï³ëüñòâ³ [39, 
ñ. 66]. Ç îãëÿäó íà çàêîíîì³ðíîñò³ ðîçâèòêó ³íôîðìàö³éíîãî ñóñï³ëüñòâà òà 
óñâ³äîìëþþ÷è ¿õ âïëèâ íà ñóòí³ñòü ³ ôîðìè ôóíêö³îíóâàííÿ êîðïîðàòèâíèõ 
ô³íàíñ³â, ââàæàºìî, ùî ³íôîðìàö³ÿ ³ìàíåíòíà ô³íàíñîâèì âçàºìîâ³äíîñèíàì 
êîðïîðàö³¿, º ¿õí³ì àòðèáóòîì (âíóòð³øíüîþ âëàñòèâ³ñòþ). Ñàìå âîíà ôîðìóº 
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óÿâëåííÿ ïðî ô³íàíñîâ³ â³äíîñèíè êîðïîðàö³¿, ¿õ ìåòó, ó÷àñíèê³â, ôîðìè ïðî-
ÿâó, ñòðóêòóðó òà õàðàêòåðí³ ðèñè. Ñàìå ³íôîðìàö³ÿ ïðî ïðîöåñè ôîðìóâàííÿ 
êîðïîðàö³ºþ êàï³òàëó, éîãî ðîçïîä³ë ³ âèêîðèñòàííÿ, âêëþ÷àþ÷è â³äîìîñò³ 
ïðî âàðò³ñòü êàï³òàëó, éîãî ô³çè÷íó ôîðìó, åêîíîì³÷íèõ àãåíò³â òà áàãàòî 
³íøîãî, º âàæëèâèì íàïîâíåííÿì ô³íàíñîâèõ â³äíîñèí êîðïîðàö³¿.

Â³äïîâ³äíî äî àòðèáóòèâíî¿ êîíöåïö³¿, â íàâêîëèøíüîìó ñâ³ò³ îá’ºêòèâíî 
³ñíóº ïåðâèííà ³íôîðìàö³ÿ. Ïðè ñïðèéíÿòò³ ëþäèíîþ, òåõí³÷íèìè çàñîáàìè òà 
áóäü-ÿêîþ æèâîþ ³ñòîòîþ íà Çåìë³, ùî çäàòíà ¿¿ áà÷èòè é äåêîäóâàòè, âîíà íàáó-
âàº âèãëÿäó âòîðèííî¿ ³íôîðìàö³¿. Ïåðâèííó ³íôîðìàö³þ íåìîæëèâî âèì³ðÿ-
òè — óñ³ âèì³ðè òà ðîçðàõóíêè çä³éñíþþòüñÿ ç âòîðèííîþ ³íôîðìàö³ºþ, ä³¿ ùîäî 
êîòðî¿ çîâñ³ì íå îçíà÷àþòü, ùî âèì³ðþºòüñÿ ïåðâèííà ³íôîðìàö³ÿ. Ì³æ ïåðâèí-
íîþ é âòîðèííîþ ³íôîðìàö³ºþ ³ñíóº íèçêà çàëåæíîñòåé: âòîðèííà ³íôîðìàö³ÿ, 
õàðàêòåðèçóþ÷è âëàñòèâîñò³ ïåðâèííî¿, ¿¿ ñòðóêòóðó òà ôîðìó, çàëåæèòü â³ä íå¿; 
ðàçîì ³ç òèì, ìàþ÷è âëàñòèâ³ñòü áåç âòðàòè çì³ñòó áàãàòîðàçîâî ïåðåêîäîâóâà-
òèñÿ, ïåðåíîñèòèñÿ íà ³íø³ íîñ³¿ òà ðîçìíîæóâàòèñÿ, âòîðèííà ³íôîðìàö³ÿ ìàº 
ñâî¿ çàêîíîì³ðíîñò³ ðóõó. ² íàðåøò³, ïîÿâà íîâî¿ ïåðâèííî¿ ³íôîðìàö³¿ â³äáóâà-
ºòüñÿ ï³ä âïëèâîì âòîðèííî¿ òà ³íøî¿ ïåðâèííî¿ ³íôîðìàö³¿, é ó öüîìó ïëàí³ 
âòîðèííà é ïåðâèííà ³íôîðìàö³¿ — âçàºìîçàëåæí³ [39, ñ. 62—64].

²íôîðìàö³ÿ êîðïîðàòèâíèõ ô³íàíñ³â òàêîæ ïîä³ëÿºòüñÿ íà ïåðâèííó é 
âòîðèííó. Ïåðâèííà, ÿê íåâ³ä’ºìíà ñêëàäîâà ô³íàíñîâèõ â³äíîñèí êîðïîðà-
ö³¿, ñïðèéìàºòüñÿ òà ô³êñóºòüñÿ ëþäèíîþ é òåõí³÷íèìè çàñîáàìè, ó ðåçóëüòà-
ò³ ÷îãî ôîðìóºòüñÿ âòîðèííà ³íôîðìàö³ÿ, ùî ïðåäñòàâëåíà â ð³çíîìàí³òíèõ 
îáë³êîâèõ äîêóìåíòàõ ³ ô³íàíñîâèõ çâ³òàõ, àíàë³òè÷íèõ ìàòåð³àëàõ. Óñ³ âèì³-
ðè òà ðîçðàõóíêè ç êîðïîðàòèâíèõ ô³íàíñ³â çä³éñíþþòüñÿ ñàìå ³ç âòîðèí-
íîþ ³íôîðìàö³ºþ, êîòðà, õàðàêòåðèçóþ÷è âëàñòèâîñò³ ïåðâèííî¿, çàëåæèòü â³ä 
íå¿. Ó êîðïîðàòèâíèõ ô³íàíñàõ óñ³ çàëåæíîñò³ ì³æ ïåðâèííîþ ³íôîðìàö³ºþ, 
íîñ³ÿ ìè ÿêî¿ º ô³íàíñîâ³ â³äíîñèíè êîðïîðàö³¿, òà âòîðèííîþ, ùî º ðåçóëüòà-
òîì ô³êñàö³¿ ïåðâèííî¿ ³íôîðìàö³¿ íà ð³çíîìàí³òíèõ íîñ³ÿõ (ëþäñüêà ïàì’ÿòü, 
ïàïåðîâ³ íîñ³¿, ïàì’ÿòü êîìï’þòåðà), àíàëîã³÷í³ òèì, êîòð³ ñôîðìóëüîâàí³ 
àòðèáóòèâíîþ êîíöåïö³ºþ ³íôîðìàö³¿. Âîíè ïîëÿãàþòü â òàêîìó: ïî-ïåðøå, 
âòîðèííà ³íôîðìàö³ÿ ïðî êîðïîðàòèâí³ ô³íàíñè õàðàêòåðèçóº âëàñòèâîñò³ ¿õ 
ïåðâèííî¿ ³íôîðìàö³¿ òà çàëåæèòü â³ä íå¿; ïî-äðóãå, âòîðèííà ³íôîðìàö³ÿ ïðî 
êîðïîðàòèâí³ ô³íàíñè çäàòíà áåç âòðàòè çì³ñòó áàãàòîðàçîâî ïåðåíîñèòèñÿ íà 
³íø³ íîñ³¿ òà ðîçìíîæóâàòèñü, à òîìó âîíà ïåâíîþ ì³ðîþ ìàº ñàìîñò³éíèé ðóõ; 
ïî-òðåòº, ïîÿâà íîâî¿ ïåðâèííî¿ ³íôîðìàö³¿ ó ô³íàíñîâèõ â³äíîñèíàõ êîðïî-
ðàö³é â³äáóâàºòüñÿ ï³ä âïëèâîì ÿê âòîðèííî¿ ³íôîðìàö³¿, òàê ³ ³íøî¿ ïåðâèííî¿ 
³íôîðìàö³¿ êîðïîðàòèâíèõ ô³íàíñ³â. Ó öüîìó âèïàäêó âòîðèííà é ïåðâèííà 
³íôîðìàö³¿ êîðïîðàòèâíèõ ô³íàíñ³â âçàºìîçàëåæí³.

Óñ³ ô³íàíñîâ³ â³äíîñèíè êîðïîðàö³¿, âåñü ïðîöåñ ðóõó ¿¿ êàï³òàëó íåñóòü 
ó ñîá³ ³íôîðìàö³þ, ùî âïëèâàº íà ïîÿâó íîâèõ âçàºìèí òà ³íôîðìàö³¿, ùî â íèõ 
çàêëàäåíà. Íàïðèêëàä, ô³íàíñîâ³ â³äíîñèíè êîðïîðàö³¿ â ïðîöåñ³ çàëó÷åííÿ 
êàï³òàëó øëÿõîì åì³ñ³¿ ïàéîâèõ ³ áîðãîâèõ ö³ííèõ ïàïåð³â, çàïîçè÷åííÿ êîøò³â 
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íà ðèíêó áàíê³âñüêèõ êðåäèò³â, íàðàõóâàííÿ òà ñïëàòè äèâ³äåíä³â, ³íâåñòóâàííÿ, 
íåñó÷è â ñîá³ ïåâíó ³íôîðìàö³þ, ãåíåðóþòü íîâ³ ô³íàíñîâ³ â³äíîñèíè, à îòæå é 
íîâó ³íôîðìàö³þ, êîòðó íåñóòü ö³ â³äíîñèíè. Íà íàøó äóìêó, ôîðìóâàííÿ âòî-
ðèííî¿ ³íôîðìàö³¿ ç êîðïîðàòèâíèõ ô³íàíñ³â çàëåæèòü â³ä ð³âíÿ åêîíîì³÷íîãî 
ðîçâèòêó ñóñï³ëüñòâà, îá³çíàíîñò³ òà ï³äãîòîâëåíîñò³ êîðèñòóâà÷³â, ¿õí³õ ñâ³äî-
ìîñò³ é ìåòè, à òàêîæ â³ä ðîçâèòêó òåõí³÷íîãî çàáåçïå÷åííÿ. Äîêàç³â òîãî, ùî 
âòîðèííà ³íôîðìàö³ÿ ç êîðïîðàòèâíèõ ô³íàíñ³â (òîáòî òà, ÿêîþ êîðèñòóºòüñÿ 
ñóñï³ëüñòâî) íå òîòîæíà ïåðâèíí³é, áåçë³÷. Îäíèì ³ç ÿñêðàâèõ ïðèêëàä³â ìîæå 
ñëóãóâàòè ô³íàíñîâà çâ³òí³ñòü êîðïîðàö³é, êîòðà íå ëèøå çà ôîðìîþ, à é çà 
çì³ñòîì ïåð³îäè÷íî çì³íþâàëàñü òà áóäå é äàë³ âäîñêîíàëþâàòèñÿ.

Íåçâàæàþ÷è íà òå, ùî íà âñ³õ åòàïàõ ðîçâèòêó êîðïîðàö³é ¿õí³ ô³íàíñî-
â³ â³äíîñèíè â ïðîöåñ³ ôîðìóâàííÿ, ðîçïîä³ëó é âèêîðèñòàííÿõ êàï³òàëó ç 
ìåòîþ çðîñòàííÿ éîãî âàðòîñò³ íå çàçíàâàëè ðàäèêàëüíèõ çì³í, îáë³ê ô³íàíñî-
âî¿ ³íôîðìàö³¿ ç êîðïîðàòèâíèõ ô³íàíñ³â òà çâ³òí³ñòü êîðïîðàö³é çì³íþâàëèñÿ. 
Íàïðèêëàä, çâ³ò ïðî ãðîøîâ³ ïîòîêè (cash flow statement), â³äîìèé ó íàø³é êðà¿-
í³ ÿê çâ³ò ïðî ðóõ ãðîøîâèõ êîøò³â, ïî÷àâ çàñòîñîâóâàòèñü ó êðà¿íàõ ³ç ðîçâè-
íóòîþ ðèíêîâîþ åêîíîì³êîþ ëèøå â 1950-õ ðîêàõ, à â Óêðà¿í³ ç’ÿâèâñÿ ò³ëüêè 
íàïðèê³íö³ 1990-õ. Òîáòî, õî÷à ³íôîðìàö³ÿ ïðî ãðîøîâ³ ïîòîêè áóëà ñêëàäî-
âîþ åêîíîì³÷íèõ â³äíîñèí êîðïîðàö³é çàâæäè, ñóñï³ëüñòâî ëèøå â ñåðåäè-
í³ ÕÕ ñò. óñâ³äîìèëî âàæëèâ³ñòü îö³íêè ô³íàíñîâîãî ñòàíó ãîñïîäàðþâàííÿ 
ñóá’ºêòà ñàìå íà îñíîâ³ ðóõó êàï³òàëó â ãðîøîâ³é ôîðì³ òà ïî÷àëî â³äïîâ³äíèì 
÷èíîì ô³êñóâàòè é â³äîáðàæàòè òàêó ³íôîðìàö³þ ó çâ³òíîñò³.

×èñëåíí³ ïðèêëàäè äàþòü ï³äñòàâè ñòâåðäæóâàòè, ùî îá’ºêòèâíî ô³íàí-
ñîâ³ â³äíîñèíè êîðïîðàö³é íåñóòü ó ñîá³ âñþ íåîáõ³äíó ³íôîðìàö³þ (âîíà º 
ïåðâèííîþ), àëå òà ³íôîðìàö³ÿ, ùî ô³êñóºòüñÿ é äàë³ âèêîðèñòîâóºòüñÿ (âòî-
ðèííà), õàðàêòåðèçóþ÷è ïåðâèííó, íàáëèæàºòüñÿ äî íå¿, ïðîòå íå òîòîæíà ¿é. 
Ïîâí³øà âòîðèííà ³íôîðìàö³ÿ äàº á³ëüø³ âèãîäè êîðèñòóâà÷àì òà äîïîìà-
ãàº ¿ì ïðèéìàòè îá´ðóíòîâàí³, åôåêòèâí³ åêîíîì³÷í³ ð³øåííÿ. Âîäíî÷àñ ðîç-
á³æí³ñòü ì³æ âòîðèííîþ é ïåðâèííîþ ³íôîðìàö³ÿìè çóìîâëþº âèíèêíåííÿ 
ðèçèê³â. Çàâäàííÿ ïîëÿãàº â ïîøóêó øëÿõ³â ìàêñèìàëüíî ïîâíîãî îñÿãíåí-
íÿ çì³ñòó é çàêîíîì³ðíîñòåé ô³íàíñîâèõ â³äíîñèí êîðïîðàö³é òà àäåêâàòíîãî 
ôîðìóâàííÿ âòîðèííî¿ ³íôîðìàö³¿.

Ó êîíòåêñò³ ³ñíóâàííÿ ïåðâèííî¿ é âòîðèííî¿ ³íôîðìàö³é äîö³ëüíî 
çãàäàòè ïðî êîíöåïö³þ òàê çâàíî¿ àñèìåòðè÷íîñò³ ³íôîðìàö³¿ (asymmetrical 
information), çã³äíî ç ÿêîþ ³íôîðìàö³ÿ ì³æ ñòîðîíàìè â³äíîñèí ðîçïîä³ëÿºòü-
ñÿ íåð³âíîì³ðíî. Ó 2001 ð. àìåðèêàíñüê³ åêîíîì³ñòè Äæ. Àêåðëîô, Ì. Ñïåíñ ³ 
Äæ. Ñò³ãë³ö çà ðîçðîáêè íà òåìó àíàë³çó ðèíê³â ³ç àñèìåòðè÷íîþ ³íôîðìàö³ºþ 
îòðèìàëè Íîáåë³âñüêó ïðåì³þ. Ïèòàííÿ àñèìåòðè÷íîñò³ ³íôîðìàö³¿ áóëè ðîç-
ãëÿíóò³ íèìè íà ðèíêàõ ñòðàõîâèõ ïîñëóã, êðåäèòóâàííÿ, ³ïîòå÷íèõ ö³ííèõ 
ïàïåð³â, ìåäè÷íèõ ïîñëóã ³ ïðàö³. Â÷åí³ ä³éøëè âèñíîâêó, ùî íà ðèíêàõ ³ç 
àñèìåòðè÷íîþ ³íôîðìàö³ºþ ñåðåäíÿ ö³íà òîâàðó ìàº òåíäåíö³þ äî çíèæåííÿ 
íàâ³òü äëÿ òîâàð³â ³ç ³äåàëüíîþ ÿê³ñòþ. Ìîæëèâèé íàâ³òü êîëàïñ ðèíêó äî 
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ïîâíîãî éîãî çíèêíåííÿ. Íà òàêèõ ðèíêàõ íåäîáðîñîâ³ñí³ ïðîäàâö³ ìîæóòü 
ïðîïîíóâàòè ìåíø ÿê³ñíèé òîâàð (äåøåâøèé çà ñîá³âàðò³ñòþ), îáìàíþþ÷è 
ïîêóïö³â. Îñòàíí³, çäîãàäóþ÷èñü ïðî öå â³äìîâëÿþòüñÿ êóïóâàòè òîâàð àáî 
ïîãîäæóþòüñÿ çðîáèòè öå ëèøå çà ìåíøó ö³íó. Ó òàê³é ñèòóàö³¿ âèðîáíèêè 
ÿê³ñíèõ òîâàð³â, ùîá çáåðåãòè çà ñîáîþ ðèíîê òà ïðèâàáèòè ïîêóïö³â, íàìà-
ãàþòüñÿ ñåðòèô³êóâàòè òîâàðè òà çàñíîâóâàòè òîðãîâ³ ìàðêè, ùî º îçíàêàìè 
ÿêîñò³. Ïðè öüîìó ñïîæèâà÷³ îö³íþþòü ÿê³ñòü òîâàð³â, ðèíê³â ³ ïðîäàâö³â.

Ó â³äíîñèíàõ êîðïîðàö³¿ ç ³íøèìè åêîíîì³÷íèìè àãåíòàìè àñèìåòð³ÿ 
³íôîðìàö³¿ òàêîæ ³ñíóº. Îñê³ëüêè, ïî-ïåðøå, âòîðèííà ³íôîðìàö³ÿ ç êîðïîðà-
òèâíèõ ô³íàíñ³â íå òîòîæíà ïåðâèíí³é; ïî-äðóãå, âòîðèííà ³íôîðìàö³ÿ ìîæå 
ïî-ð³çíîìó ñïðèéìàòèñÿ êîðèñòóâà÷àìè; ïî-òðåòº, îêðåì³ ó÷àñíèêè ô³íàíñî-
âèõ â³äíîñèí ìîæóòü âèêðèâèòè ³íôîðìàö³þ ÷åðåç ðîçá³æíîñò³ â ³íòåðåñàõ òà 
ëþäñüêèé ôàêòîð. Ðàçîì ³ç òèì, ó ì³ðó ðîçâèòêó ñóñï³ëüñòâà, ï³äâèùóþòüñÿ 
ï³äãîòîâêà é îá³çíàí³ñòü êîðèñòóâà÷³â ô³íàíñîâî¿ ³íôîðìàö³¿, óäîñêîíàëþþòü-
ñÿ ³íôîðìàö³éí³ òåõíîëîã³¿, ðåçóëüòàòîì ÷îãî º çìåíøåííÿ â³äì³ííîñòåé ì³æ 
ïåðâèííîþ é âòîðèííîþ ³íôîðìàö³ÿìè.

Åâîëþö³ÿ ñóñï³ëüñòâà ñïðèÿº íàáëèæåííþ âòîðèííî¿ ³íôîðìàö³¿ äî 
¿¿ ïåðøîäæåðåëà, òîáòî äî ïåðâèííî¿ ³íôîðìàö³¿. Öåé ïðîöåñ º ïðè÷èííî-
íàñë³äêîâèì ³ îá’ºêòèâíèì, òîáòî çàêîíîì³ðíèì, ùî äàº ï³äñòàâè ãîâîðèòè 
ïðî ³ñíóâàííÿ “çàêîíó ³íôîðìàö³éíîãî íàáëèæåííÿ”. Êîðèñòóâà÷àì ³íôîðìà-
ö³¿ ïðî êîðïîðàòèâí³ ô³íàíñè, ñåðåä ÿêèõ âëàñíèêè òà êðåäèòîðè, êë³ºíòè é 
ïîñòà÷àëüíèêè, ìåíåäæåðè òà ïåðåñ³÷í³ ïðàö³âíèêè, äåðæàâà é ãðîìàäñüê³ñòü, 
³íôîðìàö³ÿ ïîòð³áíà äëÿ ïðèéíÿòòÿ åôåêòèâíèõ ð³øåíü, ³ âîíè ïðàãíóòü ïåð-
øèìè òà ÿêíàéøâèäøå îòðèìàòè íåîáõ³äí³ ¿ì â³äîìîñò³, ùî äàº çìîãó çìåí-
øèòè íåâèçíà÷åí³ñòü (³íôîðìàö³éíó åíòðîï³þ) ç ïèòàíü ô³íàíñ³â êîðïîðàö³é.

Îòæå, ñóòí³ñòü ³íôîðìàö³éíî¿ ôóíêö³¿ ô³íàíñ³â êîðïîðàö³¿ ïîëÿãàº â òîìó, 
ùî ¿¿ ô³íàíñîâ³ âçàºìîâ³äíîñèíè çàâæäè íåñóòü ó ñîá³ ð³çíîìàí³òíó ³íôîðìà-
ö³þ ïðî ðóõ ì³íîâî¿ âàðòîñò³ êàï³òàëó, êîòðèì êîðèñòóºòüñÿ êîðïîðàö³ÿ, òà 
ïðî çá³ëüøåííÿ âàðòîñò³ ¿¿ àêòèâ³â. Öÿ ôóíêö³ÿ º îá’ºêòèâíîþ, âîíà âíóòð³ø-
íüî ïðèòàìàííà êîðïîðàòèâíèì ô³íàíñàì ÿê îá’ºêòèâí³é åêîíîì³÷í³é êàòå-
ãîð³¿. Ô³íàíñîâ³ â³äíîñèíè êîðïîðàö³¿, ñóòí³ñòþ êîòðèõ º ðóõ êàï³òàëó, çàâæäè 
íåñóòü ó ñîá³ ³íôîðìàö³þ ïðî ôîðìóâàííÿ, ðîçïîä³ë ³ âèêîðèñòàííÿ êàï³òàëó, 
éîãî âàðò³ñí³ õàðàêòåðèñòèêè, ô³çè÷íó ñòðóêòóðó òîùî. Ó ñâîþ ÷åðãó, ô³íàí-
ñîâèé ìåíåäæìåíò êîðïîðàö³¿, ðîçóì³þ÷è âíóòð³øí³ îñîáëèâîñò³ é âëàñòèâî-
ñò³ ³íôîðìàö³éíî¿ ôóíêö³¿ òà âèêîðèñòîâóþ÷è ¿¿ ïîòåíö³éí³ ìîæëèâîñò³, ìîæå 
ñïðèÿòè çìåíøåííþ íåâèçíà÷åíîñò³ ó ñôåð³ êîðïîðàòèâíèõ ô³íàíñ³â. Öå â³ä-
áóâàºòüñÿ øëÿõîì íàäàííÿ ³íôîðìàö³¿ ïðî êîðïîðàòèâí³ ô³íàíñè ¿¿ êîðèñòó-
âà÷àì ³ ïðèéíÿòòÿ åôåêòèâíèõ óïðàâë³íñüêèõ ð³øåíü.

Ðåàë³çóºòüñÿ ³íôîðìàö³éíà ôóíêö³ÿ êîðïîðàòèâíèõ ô³íàíñ³â ó ïðîöåñ³ 
ðåºñòðàö³¿, íàêîïè÷åííÿ, îáðîáêè, ï³äãîòîâêè ³íôîðìàö³¿ êîðèñòóâà÷àì òà 
¿õí³õ íàñòóïíèõ ä³é ³ç íåþ. Çàâäÿêè óí³êàëüí³é îñîáëèâîñò³ ô³íàíñîâèõ â³ä-
íîñèí êîðïîðàö³é áóòè âèðàæåíèìè ó âàðò³ñíîìó âèì³ð³ (òîáòî ãðîøîâîìó 



Òåîð³ÿ òà ³ñòîð³ÿ ô³íàíñ³â

“Ô³íàíñè Óêðà¿íè”, 9’2013 21

åêâ³âàëåíò³), ùî, ïî ñóò³, º óí³âåðñàëüíèì ïàðàìåòðîì, ³íôîðìàö³ÿ, ÿêà ì³ñ-
òèòüñÿ â êîðïîðàòèâíèõ ô³íàíñàõ, ìîæå íå ò³ëüêè áàãàòîðàçîâî ïåðåíîñèòèñÿ 
íà ³íø³ íîñ³¿, îáðîáëÿòèñÿ òà ï³ääàâàòèñÿ ìàòåìàòè÷í³é îáðîáö³, çáåð³ãàþ-
÷è ïðè öüîìó ñâîþ ³íôîðìàòèâí³ñòü, àëå âîíà ìîæå òàêîæ ïîð³âíþâàòèñü 
ó ïðîñòîð³ é ÷àñ³. Ñàìå íà îñíîâ³ òàêî¿ óí³êàëüíî¿ âëàñòèâîñò³ êîðïîðàòèâíèõ 
ô³íàíñ³â ïðèéìàþòüñÿ íåîáõ³äí³ óïðàâë³íñüê³ ð³øåííÿ ó ñôåð³ ô³íàíñîâîãî 
êîíòðîë³íãó, áþäæåòóâàííÿ, ïëàíóâàííÿ é ïðîãíîçóâàííÿ ô³íàíñîâî¿ ä³ÿëü-
íîñò³ êîðïîðàö³¿.

Îáèäâ³ ôóíêö³¿ êîðïîðàòèâíèõ ô³íàíñ³â — âàðò³ñíîôîðìóþ÷à òà ³íôîð-
ìàö³éíà — ò³ñíî ïîâ’ÿçàí³ ì³æ ñîáîþ. Íàÿâí³ñòü íàëåæíî¿ ô³íàíñîâî-åêî-
íîì³÷íî¿ ³íôîðìàö³¿ òà ¿¿ åôåêòèâíèé îáì³í º ïåðåäóìîâîþ ñò³éêîãî ðîçâèò-
êó êîðïîðàö³¿. Ëèøå â ðàç³ çìåíøåííÿ íåâèçíà÷åíîñò³ åêîíîì³÷íèõ â³äíîñèí 
îñòàííüî¿ ìîæíà ì³í³ì³çóâàòè àáî íàâ³òü ïîâí³ñòþ âèêëþ÷èòè ðèçèêè â ¿¿ 
ä³ÿëüíîñò³. Çàáåçïå÷óþ÷è äîñòàòíþ ïî³íôîðìîâàí³ñòü çàö³êàâëåíèõ ó êîðïîðà-
òèâíèõ ô³íàíñàõ îñ³á, êîðïîðàö³ÿ ìîæå äîñÿãàòè çðîñòàííÿ ðèíêîâî¿ âàðòîñò³ 
ñâî¿õ àêòèâ³â. Íàëåæíà ³íôîðìàö³ÿ º çàïîðóêîþ ñò³éêîñò³ ÿê öèõ ô³íàíñ³â, òàê 
³ ðèíêîâî¿ åêîíîì³êè çàãàëîì. Îñê³ëüêè îòðèìóâàí³ ñóñï³ëüñòâîì áëàãà (òîâà-
ðè òà ïîñëóãè) íèí³ âåëèêîþ ì³ðîþ ðîçãëÿäàþòüñÿ ç òî÷êè çîðó ¿õ ³íôîðìà-
ö³éíî¿ ö³ííîñò³, ÿê³ñíà é â÷àñíà ³íôîðìàö³ÿ ïðî êîðïîðàòèâí³ ô³íàíñè âèñî-
êî ö³íóºòüñÿ ðèíêîì òà º ÷èííèêîì ñòâîðåííÿ äîäàòêîâî¿ âàðòîñò³. Êîðèñòü 
â³ä ïðàâèëüíî íàëàãîäæåíîãî ³íôîðìàö³éíîãî îáì³íó çíà÷íî ïåðåâèùóº îáñÿã 
ðåñóðñ³â, âèòðà÷åíèõ íà éîãî îðãàí³çàö³þ. Âèêðèâëåííÿ ÷è áëîêóâàííÿ ³íôîð-
ìàö³éíèõ ïîòîê³â â³äðàçó ïðîÿâëÿºòüñÿ â ïàä³íí³ ïîêàçíèê³â åôåêòèâíîñò³ 
ô³íàíñîâî-åêîíîì³÷íî¿ ä³ÿëüíîñò³ êîðïîðàö³¿. Ñàìå òîìó õàðàêòåðíîþ ðèñîþ 
óñï³øíîãî á³çíåñó ñüîãîäí³ º éîãî ³íôîðìàö³éíå çáàãà÷åííÿ, òîáòî âèãðàº òîé 
³ç íèõ, ùî ìàº åôåêòèâí³øó ñèñòåìó ³íôîðìàö³éíîãî îáì³íó [40, ñ. 320—330].

Ó ðåàëüíîìó æèòò³ êîðïîðàòèâí³ ô³íàíñè ìàþòü âèäèì³ ôîðìè ïðîÿâó òà, 
âèêîíóþ÷è âëàñòèâ³ äëÿ íèõ ôóíêö³¿, ðåàë³çóþòü ñâîº ïðèçíà÷åííÿ. ßñêðàâèìè 
ïðåäñòàâíèêàìè êîðïîðàòèâíèõ ô³íàíñ³â ó íàéá³ëüø ñó÷àñí³é ³ ðîçâèíóò³é ¿õ 
ôîðì³ º ô³íàíñè ÒÍÊ. Áàãàòîíàö³îíàëüí³ çà õàðàêòåðîì òà ïðèíàëåæí³ äî 
ð³çíèõ þðèñäèêö³é, ÒÍÊ º ôëàãìàíàìè ñó÷àñíî¿ ðèíêîâî¿ åêîíîì³êè, à ¿õí³ 
ô³íàíñîâ³ â³äíîñèíè — íàéðîçâèíóò³øîþ ôîðìîþ ñó÷àñíèõ êîðïîðàòèâíèõ 
ô³íàíñ³â. Âîíè º ë³äåðàìè ãëîáàë³çàö³éíèõ ïðîöåñ³â, äåìîíñòðóþòü ïðèêëàäè 
îïòèìàëüíîãî âèêîðèñòàííÿ ô³íàíñîâèõ ðåñóðñ³â, çàáåçïå÷óþòü ì³æíàðîäíèé 
îáì³í ïåðåäîâèìè òåõíîëîã³ÿìè. ²íâåñòóþ÷è ÷èìàë³ êîøòè â åêîíîì³êè êðà¿í, 
ÒÍÊ çàçâè÷àé ìàþòü ïîòóæíèé âïëèâ íå ò³ëüêè íà ãîñïîäàðñòâî, à é íà ãðî-
ìàäñüê³ñòü ³ ì³ñöåâå ïîë³òè÷íå ëîá³. ¯õí³ åêñïîðòí³ îïåðàö³¿ ñòàíîâëÿòü á³ëüøå 
òðåòèíè çàãàëüíîãî îáñÿãó ñâ³òîâîãî åêñïîðòó [14, ñ. 120].

Çà äàíèìè UNCTAD (Êîíôåðåíö³ÿ ÎÎÍ ³ç ïèòàíü òîðã³âë³ òà ðîçâèòêó), 
íàòåïåð ÒÍÊ º â óñ³õ ãàëóçÿõ åêîíîì³êè, àëå ïåðåâàãó íàäàþòü áàíê³âñüê³é 
ñïðàâ³ (12,4 % ³ç 500 íàéá³ëüøèõ ÒÍÊ), íàôòîïåðåðîáö³ (ìàéæå 10 %) òà ñòðà-
õîâîìó á³çíåñó (òðîõè á³ëüøå í³æ 7 %). Çàãàëîì ó ñôåð³ ô³íàíñîâèõ ïîñëóã, 
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âêëþ÷àþ÷è áàíê³âñüêó é ñòðàõîâó ä³ÿëüí³ñòü, òîðã³âëþ ö³ííèìè ïàïåðàìè òà 
³íø³ ô³íàíñîâ³ ïîñëóãè, ôóíêö³îíóº ïîíàä 100 ³ç 500 íàéá³ëüøèõ ÒÍÊ, àáî 
ìàéæå 25 %. Ñåðåä íèõ ÷èìàëî ïîòóæíèõ òðàíñíàö³îíàëüíèõ áàíê³â, ñòðàõî-
âèõ, ³íâåñòèö³éíèõ, àóäèòîðñüêèõ êîìïàí³é ³ ïåíñ³éíèõ ôîíä³â. Òîáòî ìàéæå 
÷âåðòü ÒÍÊ ä³º ó ô³íàíñîâîìó ñåêòîð³, ùî º ñâ³ä÷åííÿì íàäçâè÷àéíî¿ âàæ-
ëèâîñò³ ðîë³ ô³íàíñ³â ó ñó÷àñíîìó ñâ³òîâîìó ãîñïîäàðñòâ³. 15 ÒÍÊ (3 % ³ç 
÷èñëà íàéá³ëüøèõ 500 ÒÍÊ) ïðàöþº ó ñôåðàõ, áåçïîñåðåäíüî ïîâ’ÿçàíèõ ³ç 
³íôîðìàö³éíèìè ñèñòåìàìè, âêëþ÷àþ÷è êîìï’þòåðè é îô³ñíå îáëàäíàííÿ, 
³íôîðìàö³éí³ òåõíîëîã³¿ òà ïðîãðàìíå çàáåçïå÷åííÿ [41].

Óêðà¿íà ³íòåãðîâàíà â ì³æíàðîäíèé åêîíîì³÷íèé ïðîñò³ð, ³ â ¿¿ åêîíî-
ì³ö³ ïðåäñòàâëåí³ âæå äåñÿòêè ÒÍÊ. Íàïðèêëàä, “Coca-Cola”, “Danone”, 
“Hewlett-Packard”, “Huawei”, “Kraft Foods” (Mondele International), “McDo-
nalds Corporation”, “Metro Cash&Carry”, “Nestlé”, “Nokia”, “PepsiÑo”, “Procter& 
 Gamble”, “Samsung”, “Shell”, “Siemens”, “SUN Inbev”, “Toyota”, “Unilever”. 
×èìàëî ÒÍÊ, ùî ïðàöþþòü íèí³ íà óêðà¿íñüêîìó ðèíêó, ïîõîäÿòü ³ç Ðîñ³¿, 
çîêðåìà ËÓÊÎÉË, ÒÍÊ, “Òàòíåôòü”, “Ñëàâíåôòü”, “Ãðóïïà Àëüÿíñ”, ÞÊÎÑ, 
“Ñóðãóòíåôòåãàç”, “Ðîñíåôòü”, “Òðàíñíåôòü”, “Ñèáíåôòü”, “Ãàçïðîì”, 
“²òåðà”. Öåé ïåðåë³ê ìîæå áóòè ³ñòîòíî ðîçøèðåíî, é öå º ï³äòâåðäæåííÿì 
òîãî, ùî äå-ôàêòî ô³íàíñîâ³ â³äíîñèíè ì³êðîåêîíîì³÷íîãî ð³âíÿ â íàø³é êðà¿-
í³ º â³äíîñèíàìè êîðïîðàòèâíèõ ô³íàíñ³â. Ñàìå ÷åðåç òàê³ êîìïàí³¿ ó â³ò÷èç-
íÿíó åêîíîì³êó íàäõîäÿòü íàéá³ëüø³ ïîòîêè çàðóá³æíèõ ³íâåñòèö³é, â³ä³ãðà-
þ÷è âàæëèâó ðîëü ó ¿¿ ðîçâèòêó. Á³ëüøå òîãî, êîëè éäåòüñÿ ïðî íåîáõ³äí³ñòü 
çàëó÷åííÿ â Óêðà¿íó ïðÿìèõ ³íîçåìíèõ ³íâåñòèö³é, öå áåçïîñåðåäíüî ñòîñóºòü-
ñÿ çàîõî÷åííÿ ä³ÿëüíîñò³ ÒÍÊ. ²íôîðìàö³ÿ òà çíàííÿ ç ïèòàíü êîðïîðàòèâíèõ 
ô³íàíñ³â íàëåæàòü äî îñíîâíèõ äëÿ çàáåçïå÷åííÿ åôåêòèâíîãî ðîçâèòêó ³ííî-
âàö³éíî¿ åêîíîì³êè, ùî îáóìîâëþº âèêëèêè, ÿê³ ïîñòàþòü ïåðåä â³ò÷èçíÿíîþ 
ô³íàíñîâîþ íàóêîþ òà îñâ³òîþ íà ñó÷àñíîìó åòàï³.

Ï³äñóìîâóþ÷è âèêëàäåíå, ñë³ä çàçíà÷èòè òàêå. Äâèãóíîì ³ííîâàö³éíî¿ 
åêîíîì³êè, êîòðà âèñòóïàº âèõ³äíîþ äîì³íàíòîþ ñó÷àñíîãî ³íôîðìàö³éíî-
ãî ñóñï³ëüñòâà, º íàóêîâ³ çíàííÿ. Êëþ÷îâó ðîëü ó ðîçâèòêó ³íôîðìàö³éíîãî 
ñóñï³ëüñòâà òà éîãî ³ííîâàö³éíî¿ åêîíîì³êè â³ä³ãðàþòü êîðïîðàö³¿ — ë³äåðè 
ðèíêîâèõ òðàíñôîðìàö³é. Ó öüîìó êîíòåêñò³ ñèñòåìà çíàíü ïðî êîðïîðàòèâí³ 
ô³íàíñè íàáóâàº îñîáëèâîãî çíà÷åííÿ, âåëèêîþ ì³ðîþ âèçíà÷àþ÷è ³ííîâàö³é-
íèé ïîòåíö³àë íàö³îíàëüíîãî ãîñïîäàðñòâà.

Ïî÷èíàþ÷è ç ñåðåäèíè ÕÕ ñò. çàõ³äí³ ô³íàíñîâ³ íàóêà é îñâ³òà â ÷àñòèí³ 
êîðïîðàòèâíèõ ô³íàíñ³â ñòð³ìêî ðîçâèâàëèñü, îáóìîâëþþ÷è ïðîãðåñ ó ðîç-
âèòêó ô³íàíñ³â êîðïîðàö³é, ô³íàíñîâîãî ðèíêó òà çàõ³äíèõ åêîíîì³ê çàãàëîì. 
Áàãàòüîì ó÷åíèì áóëî ïðèñóäæåíî Íîáåë³âñüê³ ïðåì³¿ çà íàóêîâ³ äîñë³äæåííÿ 
â ö³é ñôåð³. Äëÿ îö³íêè îïòèìàëüíèõ ô³íàíñîâèõ ð³øåíü íèìè ðîçðîáëåí³ 
´ðóíòîâí³ êîíöåïö³¿ ðîçïîä³ëó êàï³òàëó â åêîíîì³ö³ ç ïîçèö³é ôàêòîðà ÷àñó 
òà ê³ëüê³ñí³ ìîäåë³ [42, ñ. 38, 39]. Ñåðåä òàêèõ îñíîâíèõ òåîð³é, êîíöåïö³é ³ 
ìîäåëåé ó ãàëóç³ êîðïîðàòèâíèõ ô³íàíñ³â âàðòî âèîêðåìèòè:
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— òåîð³þ ïîðòôåëÿ, ñôîðìóëüîâàíó Ã. Ìàðêîâ³öåì. Ó 1952 ð. â³í îïóá-
ë³êóâàâ ìàòåìàòè÷íó ìîäåëü, ùî ïîâ’ÿçóº ðèçèê ³ äîõ³äí³ñòü ³íâåñòèö³é òà 
íà îñíîâ³ ÿêî¿ ìîæíà îïòèì³çóâàòè âèá³ð àêòèâ³â äëÿ ³íâåñòèö³éíîãî ïîðò-
ôåëÿ [43];

— ìîäåëü îö³íêè êàï³òàëüíèõ àêòèâ³â (ÌÎÊÀ, Ñapital Asset Pricing Model, 
CAPM), ðîçðîáëåíó íà ïî÷àòêó 1960-õ ðîê³â Ó. Øàðïîì [44]. Íèì æå ó ô³íàí-
ñîâó íàóêó ââåäåíî äâà âàæëèâèõ ïîíÿòòÿ — “ðèçèê ñèñòåìàòè÷íèé” òà “ðèçèê 
íåñèñòåìàòè÷íèé” øëÿõîì âèîêðåìëåííÿ ¿õ ³ç ïîíÿòòÿ “³íâåñòèö³éíèé ðèçèê”, 
ñôîðìóëüîâàíîãî ñâîãî ÷àñó Ã. Ìàðêîâ³öåì;

— òåîðåòè÷í³ ðîçðîáêè ùîäî ñòðóêòóðè êàï³òàëó êîðïîðàö³¿, ¿¿ äèâ³äåíä-
íî¿ ïîë³òèêè é çàïîçè÷åíü, â³äîì³ íèí³ ÿê òåîð³ÿ M&M (òåîð³ÿ Ìîä³ëüÿí³ — 
Ì³ëëåðà). ¯õ àâòîðàìè º Ô. Ìîä³ëüÿí³ òà Ì. Ì³ëëåð, êîòð³ âèêëàëè ñâî¿ ïîãëÿ-
äè â ñï³ëüí³é ïðàö³ 1958 ð. [45];

— êîíöåïö³þ âàðò³ñíî-îð³ºíòîâàíîãî óïðàâë³ííÿ, òîáòî òàêîãî, ãîëîâíèì 
çàâäàííÿì ÿêîãî º ï³äâèùåííÿ âàðòîñò³ êîìïàí³¿ (value-based management, 
VBM), ùî ç’ÿâèëàñü ó ÑØÀ íàïðèê³íö³ 1980-õ ðîê³â, íà õâèë³ ðîçâèòêó ñèñ-
òåìè êîðïîðàòèâíîãî êåð³âíèöòâà (corporate governance), á³ëüøå â³äîìîãî 
â Óêðà¿í³ ÿê êîðïîðàòèâíå óïðàâë³ííÿ. Óïåðøå òàêà êîíöåïö³ÿ ñèñòåìíî áóëà 
ïðåäñòàâëåíà â ïðàöÿõ àìåðèêàíñüêèõ åêîíîì³ñò³â À. Ðàïïàïîðòà “Ñòâîðåííÿ 
âàðòîñò³ äëÿ àêö³îíåð³â: íîâ³ ñòàíäàðòè îðãàí³çàö³¿ á³çíåñó” òà Ñ. Áåííåòà 
“Ó ïîøóêàõ âàðòîñò³: ïîñ³áíèê ç óïðàâë³ííÿ” [46; 47];

— ìîäåë³ óïðàâë³ííÿ êîðïîðàö³ºþ, êîòð³ ́ ðóíòóþòüñÿ íà ñèñòåì³ ³íôîðìà-
ö³éíî-àíàë³òè÷íî¿ ï³äòðèìêè ïðîöåñ³â ïðèéíÿòòÿ óïðàâë³íñüêèõ ð³øåíü, â³äî-
ì³é ñüîãîäí³ ÿê êîíòðîë³íã (controlling).

Âîäíî÷àñ íàð³æíèì êàìåíåì â³ò÷èçíÿíèõ ô³íàíñîâèõ íàóêè é îñâ³òè çàëè-
øàþòüñÿ “Ô³íàíñè ï³äïðèºìñòâ”. Ó ÂÍÇ Óêðà¿íè íà êàôåäðàõ ³ç àíàëîã³÷íîþ 
íàçâîþ âèâ÷àþòü äèñöèïë³íó “Ô³íàíñè ï³äïðèºìñòâ”, ó ÿê³é äî îñòàííüî-
ãî ÷àñó íå áóëî íàâ³òü äåô³í³ö³¿ “êàï³òàë”1. Îòæå, òðèâàº ï³äãîòîâêà ìîëîäèõ 
ñïåö³àë³ñò³â äëÿ íàö³îíàëüíî¿ åêîíîì³êè íà áàç³ çíàíü, ùî íå ïîâíîþ ì³ðîþ 
â³äïîâ³äàþòü çàïèòàì ³ âèêëèêàì ñó÷àñíîãî ðèíêó òà ³íôîðìàö³éíîãî ñóñï³ëü-
ñòâà2. Òàê, äî ê³íöÿ 1990-õ ðîê³â â Óêðà¿í³ ô³íàíñè ï³äïðèºìñòâ àíàë³çóâàëèñÿ 
çà ô³íàíñîâîþ çâ³òí³ñòþ, õàðàêòåðíîþ äëÿ ðàäÿíñüêî¿ äîáè, êîëè ïàíóâàëè 
äåðæàâí³ ï³äïðèºìñòâà é çâ³òí³ñòü ñêëàäàëàñÿ íàñàìïåðåä ³ç ìåòîþ ðîçðàõóíêó 
ïðèáóòê³â ñóá’ºêò³â ãîñïîäàðþâàííÿ ç ïîäàëüøèì ¿õ îïîäàòêóâàííÿì3.

Ìîæåìî ëèøå ïðèïóñòèòè, ùî åêîíîì³÷í³ òðóäíîù³, ÿêèõ óêðà¿íñüêà 
åêîíîì³êà çàçíàâàëà â ïåðø³ ðîêè ðîçáóäîâè äåðæàâíî¿ íåçàëåæíîñò³, ñåðåä 

1 Äèâ. ñ³ì âèäàíü (1990—2000 ðð.) íàé´ðóíòîâí³øîãî óêðà¿íñüêîãî ï³äðó÷íèêà ç ïðîáëåìàòè-
êè ìàêðîô³íàíñîâîãî ð³âíÿ “Ô³íàíñè ï³äïðèºìñòâ” çà ðåäàêö³ºþ ïðîôåñîðà À. Ì. Ïîääºðüîã³íà.

2 Íàâ³òü ó ÊÍÅÓ äèñöèïë³íà “Êîðïîðàòèâí³ ô³íàíñè” âïåðøå ç’ÿâèëàñü ó íàâ÷àëüíîìó ïëàí³ 
ëèøå â 2012/2013 íàâ÷àëüíîìó ðîö³. 

3 Íîâ³ ñòàíäàðòè ô³íàíñîâî¿ (áóõãàëòåðñüêî¿) çâ³òíîñò³, ùî ìàëè â³äïîâ³äàòè ì³æíàðîäíèì 
ñòàíäàðòàì, áóëè çàïðîâàäæåíí³ â áàíê³âñüê³é ñèñòåì³ Óêðà¿íè ó 1998 ð., à íà ï³äïðèºìñòâàõ 
ðåàëüíîãî ñåêòîðó — ó 2000 ð.
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³íøîãî ïîâ’ÿçàí³ ç ìàéæå ö³ëêîâèòîþ â³äñóòí³ñòþ çíàíü ³ç ïèòàíü ô³íàíñ³â 
ðèíêîâî¿ ì³êðîåêîíîì³êè. Çâè÷àéíî, òîìó º ðÿä ïîÿñíåíü: ô³íàíñè ì³êðî-
åêîíîì³÷íîãî ð³âíÿ ïëàíîâî¿ åêîíîì³êè, ùî áàçóþòüñÿ íà ñóö³ëüí³é äåðæàâí³é 
âëàñíîñò³, äóæå â³äð³çíÿþòüñÿ â³ä ðèíêîâî¿ åêîíîì³êè é äëÿ ¿õ îñâîºííÿ ïîòð³-
áåí ÷àñ; ó á³ëüøîñò³ â³ò÷èçíÿíèõ íàóêîâö³â-ô³íàíñèñò³â äîñ³ áðàêóº çíàíü ³íî-
çåìíèõ ìîâ, ùî º îáîâ’ÿçêîâèì äëÿ îñâîºííÿ îðèã³íàëüíèõ, à íå ïåðåêëàäåíèõ 
äæåðåë. Äî çàçíà÷åíîãî ñë³ä äîäàòè äåô³öèò ³íîçåìíî¿ ô³íàíñîâî-åêîíîì³÷íî¿ 
ë³òåðàòóðè íàâ³òü ó ïðîâ³äíèõ á³áë³îòåêàõ Óêðà¿íè. Íàðåøò³, ñó÷àñíà çàõ³ä-
íà ô³íàíñîâà íàóêà òà îñâ³òà õàðàêòåðèçóºòüñÿ ´ðóíòîâíèìè ìàòåìàòè÷íèìè 
çíàí íÿìè, ùî íåîáõ³äíî äëÿ àíàë³çó åêîíîì³êè é ô³íàíñ³â, äëÿ îö³íêè òà ïðî-
ãíîçóâàííÿ ðèçèê³â ³ äîõ³äíîñò³ ö³ííèõ ïàïåð³â, ³íâåñòèö³éíèõ ïîòîê³â òîùî. 
Ñàìå òàêèõ ìàòåìàòè÷íèõ çíàíü äëÿ ôîðìàë³çàö³¿ ô³íàíñîâî-åêîíîì³÷íèõ 
ïðîöåñ³â áðàêóº â³ò÷èçíÿíèì íàóêîâöÿì.

Íåâ³äïîâ³äí³ñòü íàóêè é îñâ³òè Óêðà¿íè â ÷àñòèí³ ô³íàíñ³â ï³äïðèºìñòâ 
çàõ³äí³é íàóö³ òà îñâ³ò³ ïðî êîðïîðàòèâí³ ô³íàíñè ïîëÿãàº àæ í³ÿê íå â ð³çíè-
ö³ ì³æ ¿õí³ìè íàçâàìè (“êîðïîðàòèâí³ ô³íàíñè” ÷è “ô³íàíñè ï³äïðèºìñòâ”), 
à â íåñõîæîñò³ ¿õí³õ êîíöåïòóàëüíèõ ï³äõîä³â, ùî çíàõîäèòü â³äîáðàæåííÿ 
â çì³ñò³ â³äïîâ³äíèõ â³ò÷èçíÿíèõ íàóêîâèõ ìîíîãðàô³é, ïðîãðàì äèñöèïë³í ³ 
ï³äðó÷íèê³â. ßê óæå çàçíà÷àëîñÿ, ïîíÿòòÿ “êîðïîðàö³ÿ” º øèðøèì, í³æ “ï³ä-
ïðèºìñòâî”, é ó ñó÷àñí³é ðèíêîâ³é åêîíîì³ö³ ñàìå âîíî º óîñîáëåííÿì þðè-
äè÷íèõ îñ³á. Ïðè öüîìó ïðîâ³äí³ óí³âåðñèòåòè Çàõîäó, âèêëàäàþ÷è êîðïîðà-
òèâí³ ô³íàíñè, ìàþòü íà ìåò³ íàâ÷èòè ñòóäåíò³â îñíîâ ñàìå ðèíêîâèõ åêîíî-
ì³÷íèõ â³äíîñèí êîðïîðàö³é.

Ó ôóíäàìåíòàëüíèõ ïðàöÿõ â³ò÷èçíÿíèõ íàóêîâö³â ô³íàíñè ì³êðîð³â-
íÿ ðèíêîâî¿ åêîíîì³êè äîñ³ äîñë³äæóþòüñÿ êð³çü ïðèçìó ô³íàíñ³â ï³äïðè-
ºìñòâ [27]. Îãëÿä áàãàòüîõ ï³äðó÷íèê³â ³ç äèñöèïë³íè “Ô³íàíñè ï³äïðèºìñòâ”, 
ÿê³ âèäàí³ â Óêðà¿í³ îñòàíí³ìè ðîêàìè [48—50; 26], ïîêàçàâ, ùî â íèõ, íà 
æàëü, ìàéæå â³äñóòí³é ìàòåð³àë, êîòðèé òðàäèö³éíî âèêëàäàºòüñÿ â óí³âåðñè-
òåòàõ ÑØÀ, Êàíàäè òà ³íøèõ êðà¿í ³ º àêòóàëüíèì â óìîâàõ ³ííîâàö³éíî¿ 
åêîíîì³êè é òèïîâèì äëÿ ïðîãðàì çàõ³äíèõ óí³âåðñèòåò³â. Öå, çîêðåìà, òàê³ 
âàæëèâ³ äëÿ ³ííîâàö³éíî¿ ðèíêîâî¿ åêîíîì³êè òåìè: êîðïîðàö³¿ ÿê ñóá’ºêò 
ïðàâà, ô³íàíñîâà çâ³òí³ñòü ³ ìåòîäè ¿¿ àíàë³çó, ñòðóêòóðà êàï³òàëó òà îö³íêà 
éîãî âàðòîñò³, ðèçèêè óïðàâë³ííÿ ïðàöþþ÷èì êàï³òàëîì, òåîð³¿ ðèíêó êàï³òà-
ëó, ä³ÿëüí³ñòü êîðïîðàö³é íà ô³íàíñîâèõ ðèíêàõ, îö³íêà ¿õí³õ ö³ííèõ ïàïåð³â, 
äèâ³äåíäíà ïîë³òèêà òîùî.

Çàçíà÷åíå âåëèêîþ ì³ðîþ º íàñë³äêîì ïîñòóëàò³â, äîãìàò³â ³ ï³äõîä³â 
ðàäÿíñüêîãî ñóñï³ëüñòâà, ÿê³ âåëè, çà ñëîâàìè ãåðîÿ Ì. Áóëãàêîâà ïðîôåñîðà 
Ïðåîáðàæåíñüêîãî äî “ðîçðóõè â ãîëîâàõ ëþäåé”. Òîìó íåîáõ³äí³ òàê³ êðîêè:

  Ïî-ïåðøå, íåãàéíèé (áàãàòî ÷àñó âæå âòðà÷åíî) ïåðåõ³ä â³ä êîíöåïö³¿ 
ô³íàíñ³â ï³äïðèºìñòâ, ÿêà ñôîðìîâàíà çäåá³ëüøîãî íà êøòàëò ñóá’ºêò³â ãîñ-
ïîäàðþâàííÿ ðàäÿíñüêî¿ äîáè òà ëèøå çà ôîðìîþ é ôîðìàëüíî àäàïòîâàíà 
äî çàðóá³æíî¿ ïðàêòèêè, äî êîðïîðàòèâíèõ ô³íàíñ³â. Ó êðà¿íàõ ³ç ðîçâèíóòîþ 
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ðèíêîâîþ åêîíîì³êîþ ñôîðìóâàëàñÿ äîñèòü åôåêòèâíà ìîäåëü ôóíêö³îíó-
âàííÿ êîðïîðàòèâíèõ ô³íàíñ³â, à ¿õ òåîð³ÿ é ïðàêòèêà ïîñò³éíî çáàãà÷óþòüñÿ 
òà íàéá³ëüøå â³äïîâ³äàþòü âèêëèêàì ñó÷àñíîãî ³íôîðìàö³éíîãî ñóñï³ëüñòâà é 
³ííîâàö³éíî¿ åêîíîì³êè. Öå íàäáàííÿ öèâ³ë³çàö³¿ âàðòî âèâ÷àòè òà íàìàãàòèñÿ 
ìàêñèìàëüíî âèêîðèñòîâóâàòè â óêðà¿íñüêèõ óìîâàõ.

  Ïî-äðóãå, îìîëîäæåííÿ íàóêîâîãî ïîòåíö³àëó ô³íàíñîâî¿ íàóêè, çá³ëü-
øåííÿ ÷àñòêè ìîëîäèõ íàóêîâö³â ç³ çíàííÿì ì³í³ìóì äâîõ ³íîçåìíèõ ìîâ, çàõ³äíî¿ 
åêîíîì³÷íî¿ ë³òåðàòóðè òà íîâèõ ºâðîïåéñüêèõ ïîãëÿä³â íà åêîíîì³êó é ô³íàíñè.

  Ïî-òðåòº, äîêîð³ííèé ïåðåãëÿä îñâ³òí³õ ïðîãðàì, çáàãà÷åííÿ ¿õ ´ðóí-
òîâíèì âèâ÷åííÿì ôóíäàìåíòàëüíèõ ïîëîæåíü çàõ³äíèõ òåîð³¿ òà ïðàêòèêè 
êîðïîðàòèâíèõ ô³íàíñ³â, óâåäåííÿ ó ÂÍÇ Óêðà¿íè çàì³ñòü êóðñó “Ô³íàíñè 
ï³äïðèºìñòâ” äèñöèïë³íè “Êîðïîðàòèâí³ ô³íàíñè”.

  Ïî-÷åòâåðòå, çàáåçïå÷åííÿ ³ííîâàö³éíîãî ðîçâèòêó ô³íàíñîâî¿ íàóêè. 
Ëèøå â òàêîìó ðàç³, ÿê çàçíà÷àºòüñÿ â ìàòåð³àëàõ ÎÅÑÐ, íàóêà ìîæå áóòè 
ñïðàâæí³ì ÷èííèêîì çá³ëüøåííÿ ðèíêîâî¿ âàðòîñò³ òà ï³äíåñåííÿ íàö³îíàëü-
íî¿ åêîíîì³êè [51].

Ç îãëÿäó íà çíà÷íèé ïîòåíö³àë â³ò÷èçíÿíî¿ ô³íàíñîâî¿ íàóêè, çä³éñíåí-
íÿ òàêèõ êðîê³â ñïðèÿòèìå ïåðåîñìèñëåííþ ñòåðåîòèï³â ³ çàñòàð³ëèõ ïîãëÿä³â 
íà ðîçóì³ííÿ ñóòíîñò³, ì³ñöÿ é ðîë³ ô³íàíñ³â ì³êðîåêîíîì³÷íîãî ð³âíÿ, çì³ñòó 
âèêëàäàííÿ ¿õ îñíîâíèõ ïîçèö³é ó ÂÍÇ òà óñòàëåííþ íîâîãî ô³íàíñîâîãî ñâ³òî-
ãëÿäó. Çàïîçè÷åííÿ áàãàòîãî ñâ³òîâîãî äîñâ³äó ñòèìóëþâàòèìå ðîçâèòîê ÿê 
ô³íàíñîâî¿ íàóêè, òàê ³ ïðàêòèêè, äîïîìîæå ï³äãîòóâàòè ôàõ³âö³â, îçáðîºíèõ 
ñó÷àñíèìè çíàííÿìè ç êîðïîðàòèâíèõ ô³íàíñ³â.
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