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GIHAHCOBHUH KOHTPOJIIHT
HA IIIIIIPUEMCTBI B IIEPIOJ
EKOHOMIYHOI KPU3H1

YV cmammi posenanymo KomnJaexc npobaem, nog’a3aHux 3 06T pyHmMyE8anHAM meo-
pemuro-memoduyrux 3acad aHMUKPU306020 PiHAHCO8020 KOHMPOAiIH2Y HA nidnpue-
memeax. Busnaweno ocnogui ckaadosi Konyenyii aHMUKPU3068020 PiHAHCOB020 KOH-

mpoJainzy.

IIpuitaarTsa edpexkTuBHUX (PiHAHCOBO-
TOCIOIapChbKUX PillIeHb Ha MiJIPUEM-
CTBaX YCKJAJHIOETHCA UNHHUKOM HEBU3-
HaueHOCTi. 3a3HaUeHUI YMHHUK IO-
TipIIye AKicTh IPOTHO3iB Ta TicHO MOB’A-
3aHUil 3 pusuKaMu. Bupimutu mpood.e-
MAaTUKy HEBU3HAYEHOCTI IPW TPUUHATTI
¢dinaHCOBUX DiIlleHb 10 EBHOI MeXi 103-
BOJIA€ podeciiiHe BUKOPUCTAHHSA 1HCTPY-
MeHTapio (GpiHAHCOBOTO KOHTPOJIIHTY.
dinaHCOBUU KOHTPOJIIHT MOYKHA iHTEPII-
peryBaTu AK cucteMy iH(MOpPMAaIifHOTO
3a0eseueHHss KOOPAMHAIII BCcix mimcwue-
TeM YIpaBJiHHS, IO mHependavae BUKO-
pPUCTaHHS METOHiB Ta IIpolenyp 3 O0rom-
JKeTyBaHHSA, CTPATETivYHOro IIJIaHYBaHHS,
yIpaBIaiHCBbKOTO0 00Ky, imaHcoBoOi miar-
HOCTUKHU, iHBECTOD-PiJIeNIITH3, YIIPABJIiH-
HS PUBWKAMU Ta BHYTPIMTIHHOTO KOHTPO-
JI0, AKi B CYKYIHOCTi 30pieHTOBaHi Ha
nigBuIieHHA edeKTUBHOCTiI (piHaHCOBO-
eKOHOMiUuHMX (piHaHCOBUX pimeHsb i
30iIbITTeHHS BapTOCTi Komnanii [1, ¢.118].
BigcyTHicTh ab0 K Hegie3gaTHICTh KOHT-
POJIiHTY Ha TiATIPUEMCTBI € OHIEI0 3 KJIIO-
YOBUX NPUUMH (PiHAHCOBOI Kpuau. JlocuTtnb
YaCTO IiAIIPUEMCTBO ONNHAETHCA B Kpuai
3 Tiei mpUYMHU, IO caMe KOHTPOJIiHT
3HaXOoauUTheA B Kpuai [2, ¢.62]. Heedek-
TUBHICTH a00 K BiICYyTHICTDH MJIaHYBaHHSA
Ta KOHTPOJIO, IIOPSAN i3 IOTipIIeHHAM
PUHKOBUX MHO3UIINM IiZIPHUEMCTB € KJIO-
YOBOIO JOMiHAHTOIO (piHAHCOBOI KPU3HU.

B ymoBax 3arocTpeHHA €KOHOMiYHOI
KpU3U HEBUBHAYEHICTH NOCUJIIOETHCH, a
OT)Ke CYTTEBO YCKJAAHIOETHCA IIPOILEC
npuiHATTA (piHancoBux pimensb. Ilocu-
JIOIOTHCSA PUSUKY IOMUJIKOBUX PillleHb Ta,
SIK HaCJIIOK, ITiABUIIYETHCA NMOBipHICTH
OaHKpPyTCTBa KoMmiamii. ¥ miii curyarii,
KOMILJIEKC iHCTPYMEHTIB, CIIPSAMOBAHUX Ha
mocyabeHHa YNHHNKA HeBU3HAUYEHOCTi B
yMoOBaxX Kpusu, Mae c)opmMyBaTU aHTU-

Kpu30BUil iHaHcoBUil KoHTpOaiHT. OCcob-
JUBIiCTI0O aHTUKPU30BOTO (iHAHCOBOTO
KOHTPOJIIHTY € npiopuTeTHicTh iH(pOpPMAa-
IifiHOTO Ta opraHisaIiiiHOro 3abe3mevueH-
HS PUBUK-MeHeIKMeHTY (3aBIAKU BBe-
JIIEHHI0O KOHTPOJIIHTY DPUW3WKiB) Ta (PyHK-
IMioHAJbHA MiATPUMKA IPUUHATTA (PiHaAH-
COBUX PillleHh B paMKaX IIpPOIeAypHu
dinancorBoi canarii [3, ¢.110].

BuBuenmHA HaAYKOBOTO B3I00YTKY
daxisiiB, aKi 3aiiMaroThCA IPOOIEMATH-
Koo hiHaHcoBoTO KOoHTpOiHTY (Babdsak H.,
IsaxuenkoB C., Tepemenko O., Paabko
C., Xopsar II. Ta ix.) mosBojsae 3podbuTu
BHUCHOBOK, IT[O0 TUTAHHSA PO3BUTKY (iHaH-
COBOI'0 KOHTPOJIIHTY € JOCUTEL GaraTorpam-
HUM. AKITEHTH V JOCTiI:KeHHAX CTABIATE-
cA TepeBasKHO Ha NMUTAHHAX CTpaTeriu-
HOTO KOHTPOJIIHT'Y, KOHTPOJIHTY BUTPAT,
BapPTiCHO-OPi€HTOBAHOTO KOHTPOJIHTY,
poJii iHGopmalifHENX TEeXHOJIOTIN y Ipo-
meci peaJizarii KOHTPOJIiHrOM CBOiX
¢yukiiii. Bogaouac, ocobauBoCTi PyHK-
IMioHyBaHHA (DiHAHCOBOTO KOHTPOJIIHTY y
nepion (iHaHCOBO-eKOHOMIUHOI Kpu3uW y
HAYKOBO-IIPAKTUYHIN JIiTepaTypi € Hemo-
CTATHHO BUCBiTJIEHMMU. 3 OTJIALY Ha 3a3-
HaYeHe METOI0 CTATTi € JOCJIiI:KeHHA Te-
OPEeTUKO-MEeTOAUYHUX 3acaj, aHTUKPU30-
BOTO (DiHAHCOBOTO KOHTPOiHTY Ta OOTPYH-
TyBaHHS HAa I[ii OCHOBIi ITOJO CKJIQZOBUX
KOHIemnIii (iHaHCOBOTO KOHTPOIHTY Ha
TiITpUEMCTBAX, AKiI QPYHKIiOHYIOTH y
mepiog Kpusm.

Pang miMenbKuX ydYeHUWX 3BepTalOTh
yBary Ha ABOICTY POJb KOHTPOJIHTY Yy
KOHTEKCTi eKOHOMiuHOI Kpuau. 3 0JHOTO
00Ky, KOHTPOJIHT B IiJloMy iHTepmpe-
TYETHCA AK BaXKJIUBUHN «(harkToOp ycmimi-
HOCTi» momepemieHHa Ta (ab0) MOL0JIAH-
Ha (piHaHCOBOI KpPM3W Ha IMiAIPUEMCTBI.
3 immoro fioro BiAcyTHicTHL Ta Heedek-
TUBHICTH € BayKJINBOIO TOMiHAHTHOIO KPU-
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3u [4, c.164]. 3rigHo 3 pesyabTaTaMu
IOCJi:KeHb, IMpoBegeHuXx B HimeuuwnHi,
6smn3pKo 80 BimcoTKiB apbiTpasKHUX Ke-
pPyouUMX BigHecJaM BiZCcyTHicTh Ha
IiATPUEMCTBAX Ai€3AaTHOTO KOHTPOJJIIHTY
IO YmcJja KJIIOYOBUX (PAKTOPiB (piHaHCO-
Boi Kpusu [4, c.166]. Ile moAcHIOETHCA
He JIUIIe POJIII0 KOHTPOJIHTY y 3abeae-
yeHHI e(peKTUBHOTO AHTUKPU30BOTO Me-
HeIKMEHTY, a U IiJIuM PSIoM KOHKpeT-
HUX cuenmu@iuHmX 3aBJaHb, BUKOHAHHS
AKUX € HeoOXimHOI yMOBOIO peaiisarrii
aHTMKPU30BOI cTparerii.

Ax meobximHA CKJIaJloBAa CUCTEMHU aH-
TUKPU30BOTI0 YIIPABIiHHA, AaHTUKPU30BUH
diHaHCOBUII KOHTPOJIiHT HTOBUHEH OyTU
30pi€HTOBaHMWI Ha BUPINIIeHH]I TAKUX 3aB-
IaHb:

e Po3pobOxa eperkTuBHOI KOHIeHIii
AHTUKPU30BOTO MEHEIKMEHTY Ta, Y pasi
HeoOximgHOCTi, IIIaHy caHAaIii.

e BupoBamxkenusa (abo migBuimeHHA
eekTHBHOCTI PYHKIIIOHYBAHHS) CUCTEMU
PUBUK-MeHeIKMEHTY 3 THM, I00 TIpH-
CKODUTHU BUABJIECHHS KPU3OBUX SBUII] Ta
3a0e3Meun Ty TPUHHATTS aJeKBaTHUX 3a-
XOJiB JJIA iX IMOZOJaHHs.

e Excmeprma Ta imdgopmamniiina
TiATPUMEKA YIPABIiHCHKUX PIiIlleHb 0[O0
peanizamii oKpeMHX aHTHKPU30BUX 3a-
XO[iB (MOAYJIiB).

o KouTpous 3a peasisalieo aHTUKDU-
30BO1 KoHIlenIii (mIaxny caHaiii) Ta cBoe-
YyacHe BUABJEHHSA BiIXMJI€HDb, TOAATKOBUX
PHUBUKIB Ta IMTaHCiB 3 BiIIOBiTHOIO KOPEK-
i€ MmIaHiB.

CoexkTp aHTUKPU30BUX iHCTPYMEHTIiB
KOHTPOJIIHI'Y HNOYMHAETHCA i3 cuUCTeMU
PaHHBOTO Tolepem:KeHHs (iHaHcoBOI
Kpusu i 3aKiHUyeThCA MJIAHYBAHHAM
gikBigHocTi Ta cash-flow i mporeci peauri-
3arii okpeMmxX MOAYJIIiB aHTUKPU30BOI
Komrmeniii. OKpiM 1bOro, HEeBiZEMHUM
3aBJAAHHAM KOHTPOJIIHTY € KOHTPOJbL 3a
peasizariiero 3axojiB, ImepesO0avYeHUX AH-
TUKPUSOBUM IIJIAHOM.

B mepion xpmsu (iHaHCOBUIT KOHT-
POJIiHT Ma€e KOHIIEHTPYyBATHCA AK Ha
OiATPUMIII KepiBHUIITBA y IIpOIleci Imja-
HyBaHH#A, peaJizdanii Ta KOHTPOJIO
3IiiICHEeHHs IIPOEKTiB i3 caHarlii Ta pect-
pyKTypmu3aIii migmpmemcTBa, TaK i Ha
3abe3meueHHi KoopauHarii Ta iHdopma-
mifiHoro 3abes3lleueHHsA IIOTOYHOI (PiHaH-
COBO-TOCTIONAaPChKOi AisAmbHOCTI. OKpemi
JIAaHKKW CUCTEMU AHTUKPU30BOTO KOHTPO-
JiHTy OyOyIOThCA BUXOAAYMN 3 (PYHKITiO-
HaJbHUX TOTPe0 aHTUKPU3OBOTO MeHe]-

JKMeHTY. 3riguo 3 pospookamu TepelmeH-
ka 0.0., Momesb aHTUKPU30BOTO (hiHAH-
COBOTO KOHTPOJIIHTY Ma€ BKJIIOUATH B cebe
TaKki OCHOBHIi eJIEeMEeHTH:

a) KOHMpPOJiHe PU3UKi8, Y TOMY YMCJIIi
CUCTeMAa PAaHHBLOT'O MOTEPEIKEeHHA Ta pe-
aryBaHHST;

0) cmpameziuHe QinaHco6e NIAHYBAH-
H;

B) iHmezpogaHna cucmema 6100xcemis;

T') ynpasaincokuil 00aiK;

) cmpameziuHuilt ma 0100xemHuil KOH-
mpoav [3, c.115].

Ha wmamr noruian, 3a3HadveHi eJleMeHTH
€ KJJACUWYHUMM i XapaKTepHi He CTiIbKU
AHTUKPU30BUN KOHTPOJIHT, CKiJIbKHU
diHamCcoBUil KOHTPOJIHT B 1ijomy. KoH-
MeIIlis aHTUKPU30BOT0 (DiHaHCOBOI'O KOH-
TPOJIHTY Ma€ MicTUTHU OiJIBIN AeTaTizoBa-
HUU IepeJIiK iHCTPYMEHTiB KOHTPOJIIHTY,
TicHO ToBA3aHMX 3i cmenudikoio aHTH-
KPr30BOTO (DiHAHCOBOTO MEHEKMEHTY.
PexomenmoBani aBTOpPOM iHCTPYyMEHTH
(iHaHCOBOTO KOHTPOJIHTY y pPO3pisi Ok-
pemux ¢das3 Ta BumiB (iHaHCOBOI Kpu3m
HaBeJeHO Ha PUCYHKY 1.

V:xe Ha momepenHiil cranii crpareriu-
HOI KpH3K, KOHTPOJIEP 30008’ I3aHUH IPO-
BECTU aHaJi3 Pi3HUX CIleHAPiiB PO3BUTKY
IiATPUEMCTBA Ta epeBipuTH (hiHaHCOBO-
TOCIIOZaPChKi IIpollecu IIiAIpHEMCTBA Ha
npeagMeT iX CTIiHKOCTi IMOZO HPOABIB
¢dinancoBoi Kpusu. OKpiM 1bOro ciifg
IIPOBECTU KPUTUYHUM aHaJIi3 IPUIYIIEHb,
METO/iB Ta MOKAa3HUKIB Ha AKUX 6a3y€Th-
cdA cTpaTeriuHe Ta OIEpPATUBHE MJIAHYBaH-
HA mignmpueMcTBa. EMOipuuHi gocrigxeH-
HS 3aCBiguyIOTh, IO KEPiBHUITBO
0inBIIIOCTi TMiATTPMEMCTB Bifmmae mepeBary
ONTHUMIiCTUYHUM CIIeHapiAM PO3BUTKY.
Hacramusa X Kpu30Boi cuTyalrii posrJis-
IaeThbCA AK BUKJIOUEHHS 3 OYsKe HU3b-
KO0 MMOBipHiCTIO.

®DopmMOI0 IPOABY AHTUKPU3O0BOTO
¢dimaHCcoBOTO KOHTPOJIiHTY Ha
TigOPUEMCTBI y «ZOKPMBOBili» cramil €
KOHTPOJIHI pusukKiB. ¥ curyarii ¢ginan-
COBOi KpU3W, aHTUKPU30BUU KOHTPOJIiHT
TMOBUHEH 3a0e3MeuynTH MiATPUMKY TTPU-
HATTSA pPillleHb, MJaHyBaHHS Ta KOHTPOJb
3aXOMiB y paMKax peaJsiszarii mimamy ca-
Harii. KoHTposiHT pUBUKIB - CYKYIHICTD
(GyHKIi# Ta iHCTPYMEHTIB KOHTPOJiHTY,
AKi cupsMoBaHI Ha Io0yIOBY Ta 3abeasme-
yeHHA (PYHKI[IOHYBaHHS iHTErpoOBaHOI
cUCTEeMU PUSUK-MeHeIKMeHTy. KoHT-
POJiHT pU3UKiB, 3 0OQHOrO OOKY, € CKJIa-
JIOBOIO 3arajibHOI cucteMu (PiHAHCOBOTO
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Bumu kpusu ®a3zu Kpusu

Perxomenpanii momo incrpymenrapiro dimancoBoro
KOHTPOJIiHTY

Kpusza B IToTenmniannHa
CTpaTeriuHiii  Kpwusa
chepi

- BusassenHa xKpusu Ha OCHOBI aHa-
Jigy cleHapiis

- AnbrepHaTBHE TJIaHYBaHHA CIie-
HapiiB

- Hefitpanmisarmisa moTeHiiamry Kpusm
Ha OCHOBI 3axo0JiB 3 PUBUK-
MeHeIKMEeHTY

‘ IIpuxoBaHa Kpusa
Kpusza dinan-

- Pospobra Ta imMmiemenrarlisa cuc-
TeMHU PaHHLOrO IIOIIEePeIKEeHHsI Ta peary-
BaHHA

IlnanyBaHHsA, aHANI3 Ta KOHTPOJb ITOTOY -
HOI omepalliiiHOl AiAIBHOCTL

rocTpa Kpusa

COBUX pe-
3yJbTaris - OrninoBaHHsa pU3UKY Ked oIty
‘ KonTposboBana - Pospo61ca MJIAHIB 3 PECTPYKTYypPH-

Kpusa mixsi- | KPH32 samii migmpuemcTBa

AHOCTI - IlramyBaHHSA aHTHKPH3OBHX MO-
IVIIB
- MomniTopuHT Ta KOHTPOJH 3a pea-
JIi3allier0 aHTUKPU30BUX 3aXO0HiB
- IlmanyBanHA Ta KOHTPOJbH JiKBi-
HOCTI

HexonTtposmoBana | Po3pobka miaamy JiKBizarii Ta KOHTPOJIb 3a IHOTO

peasisaliieio

Puc. 1. Incmpymenmu inancogozo konmpoainzy y po3pisi pas ma udie kpusu

KOHTPOJIIHTY Ha TMiATPUEMCTBI, a 3 iHITI0TO
3aivicHI0e (DYHKIIOHAJNBbHY HiATPUMKY
pUBUK-MeHEeIKMEHTY. 3MiCT KOHTPOJIHTY
PU3BUKIB IIOJATa€ B CUCTEeMAaTHUUYHIN imeH-
Tudikaiii, omiumi Ta BupoOJIeHHI peKo-
MeHJaIlill 1momo HedTpasisailii pusukis,
a TaKOYK y CKJIaJIaHHI 3BiTHOCTI 3 ympas-
JinHg pusukamu [3, c.112].

dinancoBa Kpuia JOCUTH YaCTO € Ha-
CJHiIKOM HeAie3MaTHOCTI KOHTPOJIHTY
PU3UKiB Ta BiICYTHOCTi CUCTEMU PAaHHB-
Oro IoNepeIKeHH i pearyBaHHA. Takum
YMHOM, 0COOJIMBe MicIle Y KOMILJIEeKCi 3aB-
IaHb KOHTPOJIIHTY HAJEXKUTL CHUCTEeMi
PaHHBOTO IIOMEPEeIKEHHA Ta pearyBaH-
Ha. g cuctema mae 3ab6e3meUYnTH CBOE-
YacHe BUABJEHHA CUMIITOMIB HTpUXOBa-
HOI Kpumdm y TOH dYac, KOJHU Ha
TiIIPUEMCTBI HE CIIOCTEPIraeThbCsA BUU-
MUX TpPo0JieM i3 pe3yJbTaTHUBHICTIO Ta
JikBigmicTio. Cucrema Mae OyTH TicHO
iHTerpoBaHa y mpoIlec NJaHyBaHHA 3
THUM, 1100 CBOEUYACHO 3aIlJIaHyBaTH 3aXO0-
I1 3 HeHWTpaJaisamili carabKmx Micob Ta
BUKOPHCTAHHS I0JaTKOBUX MOYKJINBOCTEMN
(mamciB). 3azHaueHa cucTeMa Ma€ BKJIIO-
YaTW iHTerpaJbHUH iHAMKATODP AKOCTI
¢iHAHCOBOrO CTaHy HiAIIPUEMCTBA, a Ta-
KOJK OKpeMi iHgmKaTopu, AKi xapakre-
pusyBasu 6 cTaH OKpPEeMHX IIapaMeTpiB
Ta CerMeHTiB migupmemcrBa. SIK iHTer-
panbHUU iHAWKATOP (hiHAHCOBOTO CTAHY
MOJKe CJOYTyBaTH IIOKa3HUK MMOBipHOCTI
medoiaty (piHAHCOBOI HECIIPOMOMKHOCTI),
[0 BUNJUBA€E i3 PEeATHMHIOBOTO KJacy
migmpuemMcTBa.

Ho xomneTen1ii ¢hpiHaHCOBOTO KOHTPO-
JIHTY HaJeKUTh PO3POoOKa Ta METO0JIO-
riune sabe3meueHHsS CHUCTEeMU PaHHBOTO
TIOTIEPEI*KEeHHA B I[IJIOMY Ta IIPOTHO3YBAH-
Hs 0aHKPyTCTBa 30KpeMa. BomHouac Ha
OpPaKTHUIli OIliHKa HMOBipHOCTiI (hiHamHCO-
BO1 HECIIPOMOIKHOCTI MiIPUEMCTB OB’ -
3aHA 3 YMCJIEHHUMU CcKJagHOoImamu. [ima
3a0e3IeueHHA i€3aTHOCTI CHUCTEMU [10-
IiJIBHO iMIIJIEMeHTYBaTH HA ITi AITPHUEMCTBI
MOJleJIi TPOTHO3YBaHHS AeONTy, AKi O
ypaxoByBajau ranyseBy cmenudiry. Om-
HaK, IJIs PO3POOKU TaKMUX Mojeseii Heoo-
xigma 3mauHa 6asa mJaHUX Ta mpodeciiine
BOJIOAiHHS cuenndiuHuM Ha00POM €KOHO-
METPUYHUX METOAiB. ¥ pasdi HeMOXKJIu-
BOCTi PO3pPaxyHKy iHAWBiAyaapHOI KA
KOHKPETHOTO ITiIITPUEMCTBA TMOBipHOCTL
nedosTy, OKpeMi aBTOpHM, AK aJIbTepPHA-
TUBY, PEKOMEHIYIOTh BUKOPHCTOBYBATHU
irgopmariito Ipo ycepesHeHi peUTUHTH
OiZIPHUEMCTB, IO BiTHOCATHCA OO Tiel um
immoi ramysi (rasyseBa WMOBipHiCTH Je-
doary) [6, ¢.376]. 3 HamIOi TOUKU 30py
TaKi peKxoMeHIaIlii € MTOCUTh CIipHUMH,
OCKIJIbKY CHTYyallisl B rajysi € JwuIlie of-
HUM i3 0araTbox UMHHUKIB, IKi MOMKYTHb
CIIPOBOKYBaTu ne(OJT IMiAIPUEMCTBA.
OcHOBHI K YMHHUKU (iHAHCOBOI HECTIPO-
MOKHOCTi MAaIOTh BHYTPIIIIHIO HIPUPOIY.
Came TOMYy, IOTPiOHO mimOHMpaTH KOMII-
JIeKC METOIiB, siKi O JO3BOJIKJIN PO3PaxXo-
ByBaTu iHAWMBiAyanbHy HMOBipHiCTH
¢dinancoBoi mecmpomoxkuocTi. Cayxou
KOHTPOJIIHTY MalOTh IigiOpaTu aieKBaTHi,
eMOipruYHO OOT'PYHTOBaHiI iHCTpyMeHTH

KYPHAN

KpaitH
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ominku gedoary. Ha wmamr morasan, pia
MUX Iijlell BUIIPABIAHUM € BUKOPHCTAH-
HA:

- MoJejiedl OI[iHKM KPEeAUTHUX PU-
3UKiB, AKi PEKOMEHIYIOTLCSA OO BUKOPU-
cTaHHA y O0aHKiBCBbKi# cumcremi Harrio-
HaJbHUM OaHKOM YKpaiuu (BiAmIOBigHO 10
«ITonmoxxkeHHA PO MOPAAOK (hOPMYBaAHHSA
Ta BUKOPUMCTAHHA 0aHKaMu YKpaiHu pe-
3epBiB AJA BiAIMIKOAYBAHHA MOMKJIUBUX
BTPAT 3a aKTUBHUMU 0AHKIBCBKUMU OIIe-
pamiamu», sarBepa:keHoro IlocramoBoro
IIpasainua HBY Bixg 25.01.2012 Ne 23);

- MOJieJiell PO3PaxXyHKY iHTerpaJbHOTO
MOKa3HUKa ()iHAHCOBOTO CTaHy, AKi me-
penbaueni «IlopAgKOM IPOBEAEHHS OIli-
HKM ¢iHaHCOBOro craHy Oenedimiapa Ta
BU3HAUYEHHA BUIY 3a0esnedueHHs IJA 00-
CJIYTOBYBaHHSA Ta NHOTAIlleHHS IO3UKWH,
HaJaHOI 3a PaxyHOK KOIITiB MiKHaPO/I-
HuX (iHaHCcOBUX opramisailiii» (3aTBep-
skeHo Haxkaszom MinicTepcTBa (himamciB
Yrpainu Ne869 Bixg 20.07.2012)

- METOAWK BHYTPIIIIHBOTO PEUTUHTY-
BaHHA, AK1 po3pobJieHi AJIA OMiHKMU Kpe-
IVUTHUX PU3VKIiB OKPEeMUMU KOMEPITifTHY-
Mu GaHKaMU.

Bukopucranusa peATHHTOBOIO IiAX0IY
LIS OIIHKM WMOBipHOCTI medosTy y pam-
KaX CUCTEMU PAaHHBLOTO MOMEPEIKEeHHS Ta
pearyBaHHS Y3TOYKYETHCA 3 TEPEIOBUM
TPEHJIOM Y PO3BUTKY PUBUK-MeHeIMeH-
Ty, 3TiIHO 3 UMM PEHUTHHT € HaWbiJIbII
aJeKBAaTHUM KPHUTEPieM OIIiHKM 3arposu
baukpyTcTBa. Ha choromuimruiii geHsb i B
TEePCIEeKTUBI PEATUHT CcTae HaWBaYKJIBI-
UM IHCTPYMEHTOM YIPaBJIiHHA KPEIUT-
HUMU pHU3HKaMu. BigmoBimHO m0O I1moJio-
skeub Basens II Ta Hupektusu 2006,/48/
€C «IIpo szamouaTKyBaHHA Ta 3MiMCHEH-
HA TisJIbHOCTI KPeAUTHUX YCTAHOB» 3all-
POBaIKEeHHsSI PEUTHHIOBOI CHCTEMH OIli-
HIOBaHHSA MMO3WYAJILHUKIB € IPiOPUTETHUM
3aBJaHHAM y NPOIleCi yIOCKOHaAJEeHHSA
OL[IHKY KPEeIuTHUX PU3UKIB OaHKAMMU.

OkpeMmi aBTOpM BiJHOCATHL MO UMCJIA
BaKJIMBUX KaTajlli3aTOpiB Kpus3u AK Y
¢iHaHCOBOMY, TaK i y peaJlbHOMY CEKTO-
Pax EeKOHOMIiKM iMImjJeMeHTAaNImilo y
baHKiBCBKill cpepi moaokensr Baseus 11,
SAKi MiCTATH MOCUTH PECTPUKTHUBHI oOMe-
JKeHHSA NIOA0 KPeAUTHUX ollepalin
baukiB [6, c.689]. MoBa iime, 30Kpema,
PO TOCUJIEHHS BUMOT 0 KPEJUTOCIIPO-
MOJKHOCTI ITO3BNYAJIHLHUKIB HA OCHOBI 3a1I-
POBaJKE€HHA 30BHINIHBOTO Ta BHYTPIiII-
HBOTO PeHTUHTYBaHHA. 3 HAIIIOTO MOTJIA-
Iy, TAKOTO POAY TBEPAKEHHS € JTOCUTH

CIipHUMU, OCKiJIBKM OCHOBHE 3aBJaHHSA
"HoBarinn Basexas II monsarae y smenIimenHi
PiBHA KpeAUTHUX PU3UKIB Ta KiJabKOCTI
Mpo0JIeMHUX KPEIUTIB, IO € OCHOBHOIO
MIPUUYMHOI0 Kpu3u y OaHKiBChbKi# cdepi.
Bes Takux HoBalliii 0aHKiBChbKa Kpusa
crasa 6 TyI06aJbHOIO, IO Y CBOIO UEPTY,
e OijbIne 6 YCKJAAIHUJIO CUTyaIiio 3
¢dimaHCcyBaHHAM HTiANIPUEMCTB peasibHO-
TO CEKTOpY.

Y mammit wac gk B Teopii, Tak i Ha
MPaKTUIl BifACyTHI ameKBaTHI po3pobOKu
00 YpaxyBaHHA PUBUKY AeOJaTy Y
npomeci miIaHyBaHHA Ta HNPUUHATTI
(iHaHCOBO-TOCIIONAPCHKUX piIllleHb. 3a3-
HauYeHi PUBWKU OI[iHIOIOTHbCS Julle OaH-
KaM¥’ y Ipolleci BU3HAUEHHS KPEIUTHUX
PUBUKIB Ta BCTAHOBJEHHS IPOIEHTHUX
CTaBOK 3a Kpeautamu. Ha Ham morJsn,
Y KOHIIemIlii aHTUKPU30BOro (PiHAHCOBO-
TO KOHTPOJIHTY TMHUTAaHHIO YpaXyBaHHSA
pusuKiB (piHAHCOBOI HECIPOMOIKHOCTI
miATpUeEMCTBa y IPOIECi cTpaTerivHoro
Ta OMEepPaTWBHOTO IJIAHYBAaHHA Mae OyTu
BifBemeHe HaJeyKHe Miciie.

3a TpoABY BUAUMUX O3HAK Kpusu (He-
3a/10BiJibHI (hiHAaHCOBiI pedyabTaTH, TPO-
0JieM” 3 TJIATOCIPOMOKHICTIO) CUTyaIlis
Ha OigIpHeMCTBI MOKe OYTH KOHTPOJILO-
BaHOI0 ab0 X HEKOHTPOJbOBAHOIO (IUB.
puc. 1). ¥V pasi Kpusu «IIii KOHTPOJIEM »
(iHaHCOBUH KOHTPOJIHT MAa€ BXKUTU He-
BiZIKJAOHUX 3aXOOiB IIOJO PO3POOKHM Ta
BIIPOBA’KE€HHS 3aXOMiB 3 PECTPYKTYpPHU-
3arii migmpmeMcTBa B IIJIOMY YW OKpe-
MUX HOr0 OiJISHOK. ¥ paMKaxX KOHTpPO-
JIIHT'Y TIPOEKTiB CJIiT OO PYyHTYBaTH OKpeMi
aHTUKpU30Bi moxysai. Ha crasii ix BTijieH-
Hs, KJIIOYOBOI KOMIETEHI[i€l0 KOHTPO-
JIIHTY € MOHITOPWHT iHJMKATOPiB (hiHAH-
COBOI KPM3HU Ta KOHTPOJIb 3a peaJiidalliero
AHTUKPU30BUX 3aXO0[IiB.

JloriuHuM HaACJIiZKOM HEKOHTPOJILOBA-
HOI (hiHAHCOBOI KPU3U € HOPYIIEHHA IIPO-
TH MiAIPUEMCTBA CIPaBU PO OAHKPYT-
CTBO Ta JiKBigaifis. 3aBOamHAM KOHTPO-
JiHTy y mi#t curyarii € sabesmeueHHs
cuenudivHOTO BUAY MJIAHYBAHHA CKJIA-
IaHHS IJIaHy JiKBimarmii. B okpeMux Bu-
magKax, y pasi mpoBaf»KeHHs CIIpaBU IIPO
0aHKPYTCTBO MOKe OyTHM HpUHHATE
pimeHHs 1omo caHamii. ¥ mbomMy pasi
CKJIaAaeThCA IIJIaH caHallii.

BuxigauM myHKTOM OisiIBHOCTI KOHT-
POJiHTY y Iepiom Kpusu € BUSIBJIEHHS
MIPUYMNH Ta CUMIITOMiB Kpusu. g 1b0oro
B apceHaJi KOHTPOJIIHTY € KiJbKicHi Ta
AKicHI MeTonu Ta iHgMKaTOpu. B Kiacuy-
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HOMY PO3YyMiHHi, Tpagulliiiai ekoHOMiuHI
KpHU3U BUHUKAIOTL ¥ 3B’A3KY 31 3HUIKEH-
HAM KYHOiBeJbHOTO IONUTY, IepPeBUpPOL-
HUIITBOM, CTarHalli€l0 Ha CUPOBUHHUX
PHHKAX TOII0. AHaJIi3 eKOHOMIiUHNX KpU3,
aKi manu micie y 20-my cropiuui 3acBif-
uye, M0 B IIeH 1epios IepBUHHUMY Oy
KpU3u B peaJbHOMY CEKTOPi, 110 3yMOB-
JIeHO TIpobJsieMaM¥ Ha TOBAPHUX PUHKAX.
Ocob6auBicTiO TIepMaHeHTHUX (hiHaHCOBUX
Kpus, IO CIOCTepirarmoThCA OCTAaHHIMU
poKamMu € Te, IO y 3BA3KY 31 CKJIATHOIO
cuTyarllieio Ha (piHaHCOBUX PHHKAX, med-
imuTtu y (iHaHCyBaHHiI JOCHUTBH YACTO
BiUyBaOTh i HmiATpHMEMCTBA pPEaAJbHOTO
CEeKTOpy eKOoHOMiKM. fIK HaCIigoK, 3ymu-
HAIOTHCA iHBECTUIiINHI MPOEKTM, BUHU-
KaioTh gedinuTu y pinmancyBaHHi 060poT-
HUX aKTuBiB. 3 iHIIIOro GOKY, YHACJiZOK
3MEeHIITeHHS KPeIUTyBaHHS, 3MEHIITYETh-
cs TONUT HA TOBAPHUX PUHKAX, IO MPH-
3BOAUTH IO 3HUKEHHS BUPYUYKHU Big pea-
Jgigamii mpoAyKIii peaJibHOTO ceKTopa.
TakmM YMHOM, NIEPBUHHOIO € KpHU3a Ha
¢diHaHCOBUX PUWHKAX, a CTarHalli€e peajib-
HOTO CEeKTOPY BTOPWHHOIO.

3a TaKMX HECIIPUATJINBUX YMOB, KOJIU
Yy cy0’€KTiB rocIogapoBaHHI 00MeKeH i
JIOCTYIl O 30BHINIHIX mKepena (iHaHCY-
BaHHA, 3aJUIIAIOTHCA JUIIE CTAaHIAPTHI
cxemMu MoOijsisallii giHaHCOBUX pecypciB
i3 BHYTpPIIIHIX M)Kepes, 30KpemMa, Ha OcC-
HOBi 3pmilicHeHHsa nges3iBHecTuIlini abo
3MEHINTeHHA BeJIUYMHU OOOPOTHUX aK-
TuBiB. OCKiJIbKY yUYaCHUKU PUHKY Kai-
TaJiB MalOTh TOTAJbHI AedinuTu y inan-
COBHUX pecypcax, peajisallisi OKpeMux ak-
TUBiB 3MiMCHIOETHCA 31 3HAUHUMMU CKJIa-
HoIlaMu abo0 JK 3a CYTTEBO 3aHMIKEHUMU
minamu. Ile 3HOBY K Taku NPUIBOAUTH
Io moripmieHHA (iHAHCOBUX KOHIMITiH
mignpueMcTB. 3 Iiet0 mMpoOJeMO TicHO
OB’ ’sA3aHe MUTAHHA IIiHU 3aJyYeHHS Ka-
miTany. SrigHo 3 TpaIUIiHUM HigX0moM,
IMiHa 3aJIlyYeHHs BJIACHOTO KamiTasy BuU3-
HavYa€eThCsA Ha OCHOBiI Mofesi OI[iHKU JO-
xomHOCTi KamitambHUX akTuBiB (CAPM),
a IiHa 3aJy4YeHHs IIO3WKOBOTO KamiTaiy
BUXOSAYHY 3 MiI0UMX HA KPeIUTHOMY PUH-
Ky TPOIEHTHUX CTAaBOK 3 ypaxyBaHHAM
pus3uKiB (piHaHCYBaHHA KOHKPETHOTO
migmpueMcTBa.

HeoOximHicTb po3paxyHKy IMiHU 3aJy-
YeHHS KaOiTaay IifIpueMcTBa 3yMOBJIE-
HO ii 3BHAUEHHAM IJIsI 3aCTOCYBAHHSA I[1J10-
ro pALy iHcTpyMeHTiB KouTpoaiury. Ce-
peaHbO3BasKeHi BUTpATH Ha 3aydyeHHS
kamitany (WACC) BUKOPUCTOBYIOTHCS AK

cTaBKa AUCKOHTYBaHHS. OcTaHHA XK €
BaKJIMBUM €JIeMEHTOM CHCTEMHU OIliHIO-
BaHHS iHBECTHIIIN Ta PO3PaXyHKY e(deK-
TUBHOCTI aHTUKPU30BUX 3axomiB. Cepes-
HbO3BasKeHi BUTpATH Ha 3aJyUYeHHS Ka-
miTaay € TaKoK KJIOUOBUM IIapaMeTpoOM
BUKOPUCTAHHS BapTiCHO-OPi€HTOBAHOTO
migxony mo ynpaBiainHa. [lapamerp BUT-
paT Ha 3aJyUYeHHs KamiTajgy Mae Bpaxo-
ByBaTHCA y TOpolleci miaaHyBaHHSA Ha
OiIIIPUEMCTBi, Y TOMY YHCJi ¥ pasi ckia-
MaHHS aHTUKPU30BUX IIJIAHiB.

Mo Bumum € pusuk (iHaHCyBaHHSA
migmpueMCcTBa, TUM BUIIUMHU OYAYThH
BUTPATH Ha 3aJIyUYeHHSA KamiTaay Ta MeH-
100 BapTiCTh AKTUBiIB, IKUM BOJOIi€
cy6’eKT rocmomapioBaHHa. BogHouac, y
nepion hiHAHCOBOI KPU3U HOCUTH CKJIA-
HO BUBHAYUTHU OCHOBHiI mapaMeTpu, Ha
OCHOBIi IKUX PO3PaxyIOThCS BUTPATU HA
3ajaydeHHs Kamitany. Tak, BHacaigox
KPUB0BUX SBUII JOCUTH BUKPUBJIECHUMU
Ta HecTaOiILHUMM € MPOIEHTHI CTaBKU
3a Oep:KaBHUMU 3aNO3UUYEHHAMU, AKi
BUKOPHMCTOBYIOTHCA AK 0asoBa (6espusu-
KOBa) IIPOIeHTHA CTaBKa. ¥ pes3yJabTarTi
HecTabiIbHOCTI AK Ha JIOKAJBHUX, TaK i
Ha TJI00aJbHUX POHIOBUX PUHKAX OTPU-
MYEMO CyIIlepeuJimBi 3HAUEeHHA PUHKO-
Boi mpemii 3a pusuk. Bera-paxTop,
AKUHA XapaKTepus3ye CHUCTeMaTUUYHUN
PUBUK i € HeoOXigHMM eJIeMeHTOM
CAPM rako:k 3a3Ha€ CyTTEBUX BIJIUBIB,
fAKi € HacaimKoM HecTabinbHOCTi. AHATi3
craTucTuuYHOI iH(dopmarii, axa HamgXo-
IUTH i3 BiTUM3HAHOTO (POHAOBOTO PUH-
Ky 3acBiguye, 1110 PUHOK € HechopMo-
BaHUM, HU3BKO JIiKBiJHUM, 3 BHUCOKUM
pPiBHeM MOHOIIONiBMY Ta iHca#iaepchKOl
TOPTiBJIi.

HasiTh moBepxHeBUI aHAJi3 OCHOBHUX
TMOKAa3HUKIB PO3BUTKY (HOHIOBOTO PUHKY
VYKpainu sacBimuye € Hag3BUYaANHY BOJia-
TuabHicThb. Tak, B 2012 p. ob6caru Topris
Ha yKpaiHcbKi# Gip:Ki smMeHmuamca
6sm3bKo Ha 61,5 % mTOPiIBHAHO 3 PE3yJb-
TaTaMM IIOIEePeIHbOro POKY. 3a Ieil Ke
pik imgexc UX sumsusca Ha 30,81 %, a
IIPTC - ma 41,41 % . Boguouac, 3a 2012
p. pocificeruii ingexc PTC Bupic Ha 5,55
%, immexc DJI - mHa 9,62 %, a EURO
STOXX - Ha 6,19 % . MosxHa KOHCTATY-
BaTH, IO BUKOPUCTAHHS iHdopmaiii 3
BiTUM3HAHOTO (GOHAOBOTO PUHKY IJIA PO3-
PaxyHKy BUTpAT Ha 3ajJydYeHHs KamiTa-
Jay, AK 11e mnepeabaueno Kaacuuuaoo CAPM
€ HeJOIiNBbHUM. ¥ pe3yJabTaTi 3aydyeH-
HS 0 PO3PaXyHKiB Takoro poxay iHdop-
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Marii MoKHa OTPUMATH TMTOKA3HUKYU PUH-
KOBOI1 ITpeMii Ta CUCTEMATUYHOTO PUSUKY
(6era-paxTop), AKi mo3baBIeHi OyIb-IKO-
r'0 eKOHOMIYHOTO 3MicTy.

3aBmaHHAM aHTUKPU30BOrO (hiHaHCO-
BOTO KOHTPOJIIHTY Y IIbOMY KOHTEKCTi €
mig0ip ageKBaTHUX METOLIB PO3PaxXyHKY
BUTPAT Ha 3aJlyUeHHA Kamitaay, AKi 6 3
MaKCHMAaJIbHOIO 00’ €KTUBHICTIO XapaKTe-
pusyBanu pusumku QinancyBanHa. Of-
HUM i3 IMJASXiB BUpilleHHA mpobJjeMu
BU3HAUYEHHA PU3UKIB (piHAaHCYBaHHSA € BU-
KOPUCTAHHA JOKAJIbHOI 6e3pM3UKOBOI
CTaBKH JOXOIHOCTI Ta ryiobasbHol mpemii
3a pusuk. CucreMaTUYHi PUBUKU MdO-
IIJTbHO PO3PaXOBYBaTW Ha OCHOBi aHaJi-
3y TJI00aJbHUX CEKTOpaJbHUX Oera-Ko-
edimieHTiB 3 ypaxyBaHHAM crenudiuamx
PUBMKIB [OiAJBHOCTI KOHKPETHOTO
migmpuemMcTBa.

3 BUIIEBUKJIAJEHOTO BUILJIUBAE, IO
KJIFOUOBOIO ITPOOJIEMOI0 aKTyaJIbHOI €KOHO-
MiyHOI Kpw3m, y TOMY uYuCJi Ha piBHI
MiATPUEMCTB PEaJbHOTO CEKTOPY €KOHO-
MiKu, € npobJsema (inamcyBaHHs. Heme-
peciuHa posb y BupimenHi 1iei mpob.ie-
MU BigBoauThCcA (PiHAHCOBOMY KOHTPO-
JIHTY, 1O KOMIIETEHIIil STKOr0 BiTHOCHUTL-
cA He JUIle TJIaHyBaHHSA MOTpeOW B Ka-
miTasi Ta KOHTPOJIb 3a e()EKTUBHICTIO 110T0
BUKOPUCTAHHA, a U OI[iHKa PU3BUKIB
¢diHaHCyBaHHA Ta I[iHU 3aJyUYEHHS pe-
cypciB. @iHaHCOBA KOMYHIKAaIlid 3 HUHI-
IMIHIiMX Ta TOTEHI[IHHMMM KamiTajJonas-
IIIMHU Ma€ IpU IILOMY HelepeciuHe 3Ha-
YeHHS.

BHCHOBEKH

IlepmanenTHa (hiHaHCOBA Kpusa, fdKa
CIIOCTEPIraeThCcAd OCTAHHIMM POKAMU BU-
cyBae mepen (piHaHCOBUM KOHTPOJIiIHTOM
AK iHCTUTYIIi€I0 Ta GPYHKIII€IO IiABUIITeH1
BuMorH. 1li BuMOru mosAraoTh y HE00Xi-
IHOCTi 3abesmeueHHsA AKICHUX yIIPaBJIi-
HCBKUX PiIlleHb, 30KpeMa y (iHaHCOBiH
cdepi, B ymoBax HeBm3HaueHOCTi. Edex-
TUBHO (PYHKIIOHYIOUNH (hiHAHCOBUHA KOH-
TPOJIHT Ma€ 3aBUACHO BUABJIATHU IIAHCHU
Ta JOJATKOBI MOMKJIUBOCTI AJIA TMiqIPUEM-
CTBAa, iIeHTU(}IKyBaT CUMIITOMY Ta IPU-
YNHU KPU3U 3 METOI0 CBOEYACHOI i1 HeHT-
pasigamii. [na ycoinmrHOTo BUKOHAHHSA
3a3HAYEeHUX 3aBAAaHb, HA IMiAIPUEMCTBAX
Mae OyTu pos3pobJjeHa Ta BIPOBaAKEHA
KOHIIEMI[isA aHTUKPU30BOro (PiHAHCOBOTO
KOHTPOJiHTYy. ¥ 3araJbHUX pPHUCAX, OC-
HOBHIi CKJIAmoBi KOHIIEmIlii MOKHa ONU-
caTu HACTYOHUM UYMHOM:

- IOCTAHOBKA Ta IMiATPUMEKA gie3maT-
HOCTI cuCTeMU PAaHHLOTO IIOIepeIKeHH Ta
pearyBaHHs;

- MOHITOPUWHT (hiHAHCOBOT'O CTAaHy Ta
OIliHKAa PMBUKIB NeoaTy HMiAIpUeEMCTBA;

- IJIaHYBAaHHSA, MOHITOPUHT Ta KOH-
TPOJIb peasidallii aHTUKPU30BUX 3aXO0iB;

- MIPOTHO3HA OI[iHKa e(eKTHUBHOCTI
OKpeMUX CaHAIIMHUX 3aXO0JIiB Ta aHTH-
KPM30BOI KOHIIEHIIil B I[iJIOMY;

- OIliHKa IPUYUH MOKJIUBUX BiIXM-
JIeHb IIOKA3HUKIB IIJIaHy caHallil AK I0a0
BapTiCHUX IMOKAa3HUKIB, Tak i B yaci;

- ¢dinancoBa KoOMyHiKaIil 3 Kamira-
JIOAIAMU.

Ba:xkiIuBuUM IIpH IILOMY € PO3PAXYHOK
piBHA pPMBUKY (PiHAHCOBOI HECIIPOMOIK-
HOCTi (medoaTy) mignpremMcTBa Ta ypaxy-
BaHHSA HOr0 y IIPOIleci IJTaHyBaHHSA, PO3-
PaxXyHKY BUTpPAT Ha 3ajlydeHHs KaliTa-
JY, OIliHIOBAHHS BaAPTOCTi aKTUBiB Ta BU3-
HaueHHsA e(eKTUBHOCTI iHBECTHIIMHMX
ITPOEKTiB.

JITEPATYPA

1. Tepewenrxo O. O., Cmawyx 1.M.,
Casuyx [I.I'. CyuacHuUi#l cTaH Ta IEepCIeK-
THUBHU PO3BUTKY (PiHAHCOBOI'O KOHTPOJIIHTY
// @imancu Yipainu. - 2011. — Ne2 — c.
117-126

2. Marre G. Controlling in der Krise, in:
Schimke E., Tupfe A. Krisenmanagement
und Sanierungsstrategien. - Landsberg L.
1985, S. 62 — 76.

3. Tepewenko O.0. Yupasiinusa dinan-
coBolo canarieio migmpuemcts / O. O.
Tepemenko. - K.: KHEY, 2006. — 552c.

4. Krystek Y., Moldenhauer P., Evertz
II. Controlling in aktuellen Kriseners-
cheinungen: Liisung oder Problem?/
¥V .Krystek, P. Moldenhauer, [I. Evertz /
/ Controlling & Management. 2009. No
3,-S. 164 — 168.

5. Kehrel U. Doe Bedeutung des
Insolvenzrisikos in der Unternehmens-
bewertung. / U. Kehrel // Controlling &
Management. — 20011. — No. 6, - S. 372-
376.

6. Reichmann T. Die systemgestbtzte
Controlling-Konzeption in Theorie und
Praxis. / Reichmann T. // Controlling.
— 2008. — No. 12, - S. 689 — 700.



