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Ïîñòàíîâêà ïðîáëåìè. Íaâåäåía êëañèф³êaö³ÿ 
â П(С)БÎ 13 «Ф³íaíñîâ³ ³íñòðóìåíòè» [1] є 
aíaëîã³÷íîю êëañèф³êaö³ї ó ÌСБÎ 39 «Ф³íaíñîâ³ 
³íñòðóìåíòè: âèзíaííÿ òa îö³íêa» [2]. Îäíaê, 
ía íaш ïîãëÿä, âèзía÷åííÿ ф³íaíñîâèх ³íñòðó-
ìåíò³â з ìåòîю îбë³êó ÿê «êîíòðaêò³â», a òaêîæ 
êëañèф³êaö³ÿ їх є íåäîñêîíaëèìè.

Àíàë³ç îñòàíí³õ äîñë³äæåíü ³ ïóáë³êàö³é. Òåð-
ì³í «ф³íaíñîâ³ ³íñòðóìåíòè» є äîñèòü ïîшèðåíèì 
îñîбëèâî ó ф³íaíñîâ³é ñфåð³. Òåîðåòè÷í³ añïåêòè 
фóíêö³îíóâaííÿ ðèíêó ф³íaíñîâèх ³íñòðóìåíò³â 
äîñë³äæóâaëèñÿ ó ïðaöÿх бaãaòüîх â³ò÷èзíÿíèх 
íaóêîâö³â, зîêðåìa Бëaíêa ².A, Пðèìîñòêè Л.Î, 
Хîäaê³âñüêîї Â.П., Â. Шåëóäüêî òa ³í. Îäíaê 
зaëèшaєòüñÿ äèñêóñ³éíèì ïèòaííÿ òëóìa÷åííÿ 
åêîíîì³÷íîї ñóòíîñò³ ф³íaíñîâèх ³íñòðóìåí-
ò³â. Бëaíê ².A. [3] ðîзãëÿäaє ф³íaíñîâ³ ³íñòðó-
ìåíòè [financial instruments] ÿê äîêóìåíòè, щî 
ìaюòü ãðîшîâó âaðò³ñòü (aбî ï³äòâåðäæóюòü ðóх 
ãðîшîâèх êîшò³â), зa äîïîìîãîю ÿêèх зä³éñíю-
юòüñÿ îïåðaö³ї ía ф³íaíñîâîìó ðèíêó. Aâòîð [4] 
зaзía÷aє, щî íaéâaæëèâ³шîю îзíaêîю ф³íaíñîâèх 
³íñòðóìåíò³â є ³ñíóâaííÿ êîíòðaêòíîãî ïðaâa aбî 
зîбîâ’ÿзaííÿ íaäaòè ãðîшîâ³ êîшòè aбî îбì³íÿòè 
ía ³íшèé ф³íaíñîâèé aêòèâ. 

Åêîíîì³÷íèé ñëîâíèê [5] âèзía÷aє ф³íaíñîâ³ 
³íñòðóìåíòè ÿê:

1) зañîбè, з äîïîìîãîю ÿêèх äiє фiíaíñîâa 
ñфåða;

2) фiíaíñîâi зañîбè, ïðèзía÷åíi äëÿ 
ïåðåðîзïîäiëó фiíaíñîâèх ðåñóðñiâ (äåïîзèòè, ïî-
зèêè, öiííi ïaïåðè, ñòðaхîâi ïîëiñè òîщî);

3) ãðîшîâi äîêóìåíòè;
4) îб’єêòè iíâåñòóâaííÿ, щî є ðiзíèìè âèäaìè 

фiíaíñîâèх зîбîâ’ÿзaíü (äåïîзèòíi âêëaäè, îщaäíi 
òa iíâåñòèöiéíi ñåðòèфiêaòè, aêöiї, îбëiѓaöiї 
òîщî).

Сó÷añíèé åêîíîì³÷íèé ñëîâíèê [6] ðîзãëÿäaє 
ф³íaíñîâ³ ³íñòðóìåíòè ÿê ð³зí³ âèäè ðèíêîâîãî 
ïðîäóêòó ф³íaíñîâîї ïðèðîäè, ö³íí³ ïaïåðè, ãðîшî-
â³ зîбîâ’ÿзaííÿ, âaëюòa, фю÷åðñè, îïö³îíè òa ³í.

Ф³íaíñîâ³ ³íñòðóìåíòè, зa Хîäaê³âñüêîю Â.П. 

[7], – öå ð³зíîìaí³òí³ ф³íaíñîâ³ äîêóìåíòè, ÿê³ 
îбåðòaюòüñÿ ía ðèíêó, ìaюòü ãðîшîâó âaðò³ñòü 
³ зa äîïîìîãîю ÿêèх зä³éñíююòüñÿ îïåðaö³ї ía 
ф³íaíñîâîìó ðèíêó.

Aâòîðè [8] ââaæaюòü, щî ф³íaíñîâ³ ³íñòðó-
ìåíòè є ñïåöèф³÷íèìè íå ðå÷îâèìè aêòèâaìè, 
ÿê³ ïðåäñòaâëÿюòü зaêîíí³ âèìîãè âëañíèê³â 
öèх aêòèâ³â ía îòðèìaííÿ ïåâíîãî, ÿê ïðaâèëî, 
ãðîшîâîãî äîхîäó â ìaéбóòíüîìó. Ça äîïî-
ìîãîю ф³íaíñîâèх ³íñòðóìåíò³â зä³éñíюєòüñÿ 
ñïðÿìóâaííÿ ф³íaíñîâèх ðåñóðñ³â â³ä òèх, хòî ìaє 
їх íaäëèшîê, òîбòî â³ä ³íâåñòîð³â, äî òèх, хòî ïî-
òðåбóє ³íâåñòèö³é.

Âèä³ëåííÿ íåâèð³øåíèõ ðàí³øå ÷àñòèí çàãàëü-
íîї ïðîáëåìè. Яê зaзía÷aє aâòîð [9], ó â³ò÷èзíÿ-
í³é ïðaêòèö³ îïåðaö³ї з ïåðâèííèìè ф³íaíñîâèìè 
³íñòðóìåíòaìè зäåб³ëüшîãî є òðaäèö³éíèìè 
âèäaìè ä³ÿëüíîñò³. Їì ïðèñâÿ÷åía зía÷ía ê³ëü-
ê³ñòü ñïåö³aëüíîї ë³òåðaòóðè òa ïðaêòè÷íèх 
ðåêîìåíäaö³é. Îбë³ê öèх ф³íaíñîâèх ³íñòðóìåí-
ò³â зä³éñíюєòüñÿ зa зaãaëüíèìè ïðaâèëaìè. Дëÿ 
б³ëüшîї ÷añòèíè їх ðîзðîбëåí³ â³äïîâ³äí³ П(С)БÎ 
(«Дåб³òîðñüêa зaбîðãîâaí³ñòü», «Çîбîâ’ÿзaííÿ», 
«Ф³íaíñîâ³ ³íâåñòèö³ї», «Çâ³ò ïðî âëañíèé 
êaï³òaë» òa ³í.).

Îäíaê щîäî îïåðaö³é з ïîх³äíèìè ф³íaíñîâèìè 
³íñòðóìåíòaìè, òî òóò зía÷íî ïðîбëåìí³шîю є 
ñèòóaö³ÿ з îбë³êó, aíaë³зó òa â³äîбðaæåííÿ їх â 
зâ³òíîñò³. Цå зóìîâëåíî íañaìïåðåä з íîâèзíîю 
äaíîї êaòåãîð³ї, òîбòî â³äñóòí³ñòю ïðaêòè÷íîãî 
äîñâ³äó îïåðaö³é з ïîх³äíèìè ф³íaíñîâèìè 
³íñòðóìåíòaìè, íåäîñêîíaë³ñòü íîðìaòèâíîãî 
ðåãóëюâaííÿ.

Ìåòîþ ñòàòò³ є îбґðóíòóâàííÿ фóíêö³é ф³íàí-
ñîâèх ³íñòðóìåíò³â хåäæóâàííÿ òà їх êëàñèф³êàö³ї 
з ìåòîю îбë³êó òà åфåêòèâíîãî óïðaâë³ííÿ åêîíî-
ì³÷íèìè ðåñóðñàìè ï³äïðèєìñòâa.

Âèêëàä îñíîâíîãî ìàòåð³àëó.  Яê зàзíà÷àëîñÿ 
ðàí³шå, âèзía÷åííÿ ф³íaíñîâèх ³íñòðóìåíò³â з ìå-
òîю îбë³êó ÿê «êîíòðaêò³â» є íåäîñêîíaëèìè. Òaê, 
íå êîæåí ф³íaíñîâèé ³íñòðóìåíò є êîíòðaêòîì, 
íaïðèêëaä, ãðîшîâ³ êîшòè. Êð³ì òîãî, ââaæaєìî 
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íåäîö³ëüíèì â³äíîñèòè äî ф³íaíñîâèх ³íñòðó-
ìåíò³â òaê³ ñòaòò³ ÿê ïîòî÷íó äåб³òîðñüêó 
зaбîðãîâaí³ñòü òa ïîòî÷í³ зîбîâ’ÿзaííÿ, íå 
ïðèзía÷åí³ äëÿ ïåðåïðîäaæó. Дaí³ «êîíòðaêòè» 
âèíèêaюòü ÿê ïðaâèëî â ðåзóëüòaò³ îñíîâíîї ä³ÿëü-
íîñò³ ï³äïðèєìñòâa ³ є îñíîâíèìè êîìïîíåíòaìè 
ãîñïîäaðюâaííÿ, îñê³ëüêè ä³ÿëüí³ñòü бåз íèх є 
íåìîæëèâîю. Òå ñaìå ñòîñóєòüñÿ ãðîшîâèх êî-
шò³â. Ìè ââaæaєìî, щî íaâåäåí³ «ф³íaíñîâ³ ³í-
ñòðóìåíòè» íå â³äïîâ³äaюòü ñóò³ ïðèзía÷åííÿ 
³íñòðóìåíòa, îñê³ëüêè ф³íaíñîâ³ ³íñòðóìåíòè ñë³ä 
ââaæaòè ÿê êîìïëåêñ ìåòîä³â, зañîб³â ³ зaхîä³â 
зaхèñòó åêîíîì³÷íèх ðåñóðñ³â (ф³íaíñîâèх, 
ìaòåð³aëüíèх, òðóäîâèх òa ³í.) ï³äïðèєìñòâ. 
Çañòîñóâaííÿ ф³íaíñîâèх ³íñòðóìåíò³â ìaє ía ìåò³ 
ïåðåòâîðåííÿ â³äïîâ³äíîї åêîíîì³÷íîї ñèòóaö³ї ía 
³íшó, ÿêa хaðaêòåðèзóєòüñÿ б³ëüш ñïðèÿòëèâèìè 
âëañòèâîñòÿìè.

Пèòaííÿ êëañèф³êaö³ї ф³íaíñîâèх ³íñòðóìåí-
ò³â з ìåòîю бóхãaëòåðñüêîãî îбë³êó, зîêðåìa, âè-
ñâ³òëåíî â бaãaòüîх íaóêîâèх ïðaöÿх (ðèñ. 1). Òaê, 
Пðèìîñòêa Л. [9, c. 49] êëañèф³êóє їх зa ð³зíèìè 
îзíaêaìè. Çîêðåìa, зaëåæíî â³ä ïðåäìåòa óãîäè 
ф³íaíñîâ³ ³íñòðóìåíòè ïîä³ëÿє ía ïåðâèíí³ òa 
ïîх³äí³. Дî ïåðâèííèх ф³íaíñîâèх ³íñòðóìåíò³â 
íaëåæaòü ò³, ïðåäìåòîì ÿêèх є ãðîшîâ³ êîшòè 
(aбî їхí³ åêâ³âaëåíòè), зîêðåìa êðåäèòîðñüêa ³ 
äåб³òîðñüêa зaбîðãîâaí³ñòü, âåêñåë³, ïîзèêè, aêö³ї, 
îбë³ãaö³ї, фaêòîðèíã, фîðфåéòèíã, ф³íaíñîâa 
îðåíäa òa ³í.

Пîх³äí³ ф³íaíñîâ³ ³íñòðóìåíòè âèзía÷aюòüñÿ 
àâòîðîì [9, c. 50] ÿê êîíòðaêòè, щî óêëaäaюòüñÿ 
з ìåòîю ïåðåðîзïîä³ëó ф³íaíñîâèх ðèзèê³â ³ 
ïåðåäбa÷aюòü ïðîâåäåííÿ ó ìaéбóòíüîìó ïåâ-
íîї îïåðaö³ї (êóï³âë³, ïðîäaæó, îбì³íó, åì³ñ³ї) з 
бaзîâèì ³íñòðóìåíòîì, ÿêèé є ïðåäìåòîì óãîäè.

Ìåхaí³зì âèïóñêó é îб³ãó ïîх³äíèх ф³íaíñîâèх 
³íñòðóìåíò³â ïîâ’ÿзaíèé з êóï³âëåю-ïðîäaæåì 
ïåâíèх ф³íaíñîâèх òa ìaòåð³aëüíèх aêòèâ³â. Ц³íè 
ía ïîх³äí³ ф³íaíñîâ³ ³íñòðóìåíòè âñòaíîâëююòüñÿ 
зaëåæíî â³ä ö³í бaзîâèх ³íñòðóìåíò³â. Бaзîâèìè 
³íñòðóìåíòaìè ìîæóòü бóòè ÿê îêðåì³ âèäè ïåð-
âèííèх ф³íaíñîâèх ³íñòðóìåíò³â (ö³íí³ ïaïåðè, 
ïðîöåíòí³ ñòaâêè, ³íîзåìía âaëюòa, òîâaðí³ ðå-
ñóðñè), òaê ³ ñaì³ äåðèâaòèâè. Îñíîâíèìè ïîх³ä-
íèìè ф³íaíñîâèìè ³íñòðóìåíòàìè ââàæàюòüñÿ 
ф’ю÷åðñí³, фîðâaðäí³, îïö³îíí³ óãîäè òa ñâîïè. 
Дaí³ âèäè äåðèâaòèâ³â â³äð³зíÿюòüñÿ 
óìîâaìè зä³éñíåííÿ, хaðaêòåðèñòèêaìè ³ 
ìåхaí³зìîì ä³ї.

Îäí³ з³ ñòðîêîâèх óãîä є îбîâ’ÿзêîâèìè 
äî âèêîíaííÿ, ³íш³ äaюòü ïðaâî âèêîíaòè 
÷è íå âèêîíaòè óãîäó. Îäí³ îð³єíòîâaí³ 
ía ïîñòaâêó aêòèâó, ïîêëaäåíîãî â 
îñíîâó óãîäè, ³íш³ ïðaêòè÷íî í³êîëè 
íå зaê³í÷óюòüñÿ ðåaëüíîю ïîñòaâêîю 
aêòèâó. Îäí³ óêëaäaюòüñÿ âèêëю÷íî ía 
б³ðæ³, ³íш³ ìîæóòü бóòè ÿê б³ðæîâè-
ìè òaê ³ ïîзaб³ðæîâèìè. Пðè÷îìó б³ð-
æîâ³ ñòðîêîâ³ êîíòðaêòè ïåðåäбa÷aюòü 
äîñòðîêîâå ³ îäíîñòîðîííє ïðèïèíåí-
íÿ зîбîâ’ÿзaíü ÷åðåз óêëaäåííÿ óãîäè, 
ïðîòèëåæíîї зa íaïðÿìêîì îïåðaö³ї â³ä-
ïîâ³äíîìó ñòðîêîâîìó êîíòðaêòó [10,  
c. 90]. Çañëóãîâóє з öüîãî ïðèâîäó ïîð³â-
íÿëüíèé aíaë³з ñòðîêîâèх óãîä , зä³éñíå-
íèé Пðèìîñòêîю Л.Î. [11].

Çaëåæíî â³ä фîðìè îðãaí³зaö³ї òîðã³â-
ë³, âñ³ ³íñòðóìåíòè хåäæóâaííÿ ìîæía 
ðîзä³ëèòè ía б³ðæîâ³ ³ ïîзaб³ðæîâ³.

Пîзaб³ðæîâ³ ³íñòðóìåíòè хåäæóâaííÿ –  
öå, â ïåðшó ÷åðãó, фîðâaðäí³ êîíòðaêòè ³ 

òîâaðí³ ñâîïè. Îïåðaö³ї öèх òèï³â ïîëÿãaюòü бåзïî-
ñåðåäíüî ì³æ êîíòðaãåíòaìè aбî зa ïîñåðåäíèöòâa 
ä³ëåða.

Б³ðæîâ³ ³íñòðóìåíòè хåäæóâaííÿ – öå òîâaðí³ 
ф’ю÷åðñè ³ îïö³îíè ía íèх. Òîðã³âëÿ öèìè 
³íñòðóìåíòaìè ïðîâîäèòüñÿ ía ñïåö³aë³зîâaíèх 
òîðãîâèх ìaéäaí÷èêaх (б³ðæaх); ³ñòîòíèì ìî-
ìåíòîì ïðè öüîìó є òå, щî îäí³єю ³з ñòîð³í â 
êîæí³é îïåðaö³ї êóï³âë³-ïðîäaæó є Ðîзðaхóíêîâa 
ïaëaòa б³ðæ³, щî ãaðaíòóє âèêîíaííÿ ÿê 
ïðîäaâöåì, òaê ³ ïîêóïöåì, ñâîїх зîбîâ’ÿзaíü. 
Îñíîâíîю âèìîãîю äî б³ðæîâèх òîâað³â є ìîæ-
ëèâ³ñòü їх ñòaíäaðòèзaö³ї. Дî ñòaíäaðòèзîâaíèх 
òîâað³â â³äíîñÿòüñÿ, â ïåðшó ÷åðãó, íaфòa ³ 
íaфòîïðîäóêòè, ãaз, êîëüîðîâ³ ³ äîðîãîö³íí³ 
ìåòaëè, a òaêîæ ïðîäîâîëü÷³ òîâaðè (зåðíîâ³, 
ì’ÿñî, öóêîð, êaêaî ³ ò. ï.).

Òåïåð ñòèñëî ïåðåðaхóєìî îñíîâí³ ïåðåâaãè ³ 
íåäîë³êè б³ðæîâèх ³ ïîзaб³ðæîâèх ³íñòðóìåíò³â 
хåäæóâaííÿ:

Пîзaб³ðæîâ³ ³íñòðóìåíòè:
Пåðåâaãè:
- ìaêñèìaëüíî âðaхîâóюòü âèìîãè êîíêðåòíîãî 

êë³єíòa ía òèï òîâaðó, ðîзì³ð ïaðò³ї ³ óìîâè ïî-
ñòà÷àííÿ.

Íåäîë³êè:
- íèзüêa ë³êâ³äí³ñòü – ðîз³ðâaííÿ ðaí³шå 

óêëaäåíîю îïåðaö³єю зâ’ÿзaíå, ÿê ïðaâèëî, ³з 
зía÷íèìè ìaòåð³aëüíèìè âèòðaòaìè;

- â³äíîñíî âèñîê³ íaêëaäí³ âèòðaòè;
- ³ñòîòí³ îбìåæåííÿ ía ì³í³ìaëüíèé ðîзì³ð 

ïàðò³ї;
- ñêëaäíîщ³ ïîшóêó êîíòðaãåíòa;
- ó ðaз³ óêëaäåííÿ ïðÿìèх îбîðóäîê ì³æ 

ïðîäaâöåì ³ ïîêóïöåì âèíèêaє ðèзèê íåâèêîíaííÿ 
ñòîðîíaìè ñâîїх зîбîâ’ÿзaíü.

Б³ðæîâ³ ³íñòðóìåíòè:
Пåðåâaãè:
- âèñîêa ë³êâ³äí³ñòü ðèíêó (ïîзèö³ÿ ìîæå бóòè 

â³äêðèòa ³ ë³êâ³äîâaía ó бóäü-ÿêèé ìîìåíò);
- âèñîêa íaä³éí³ñòü – êîíòðaãåíòîì ïî êîæí³é 

îïåðaö³ї âèñòóïaє ðîзðaхóíêîâa ïaëaòa б³ðæ³;
- ïîð³âíÿíî íèзüê³ íaêëaäí³ âèòðaòè ía зä³é-

ñíåííÿ îïåðàö³ї;
- äîñòóïí³ñòü – зa äîïîìîãîю зañîб³â 

òåëåêîìóí³êaö³ї òîðã³âëÿ ía б³ëüшîñò³ б³ðæ ìîæå 
âåñòèñÿ з бóäü-ÿêîї òî÷êè ïëàíåòè;

Фінaнсові 
інструменти

Зa предметом 
контрaкту

Зaлежно від 
економічного змісту тa 
способу відобрaження в 

бaлaнсі

Зa елементaми бaлaнсу 
тa зa хaрaктером 

договірних  відносин

Первинні

Похідні

Бaлaнсові

Позaбaлaнсові

Інструменти 
влaсного 
кaпітaлу

Фінaнсові 
aктиви

Фінaнсові 
зобов’язaння

Зa
склaдністю

Прості

Склaдні

Ðèñ. 1. Êëañèф³êaö³ÿ ф³íaíñîâèõ ³íñòðóìåíò³â, 
íaâåäåía â åêîíîì³÷í³é ë³òåðaòóð³
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Íåäîë³êè:
- âåëüìè æîðñòê³ îбìåæåííÿ ía òèï òîâaðó, 

ðîзì³ðè ïaðò³ї, óìîâè ³ òåðì³í ïîñòa÷aííÿ.
Фîðâaðäí³ êîíòðaêòè є ïîзaб³ðæîâèì ³í-

ñòðóìåíòîì, îбîâ’ÿзêîâèìè äî âèêîíaííÿ îбîìa 
êîíòðaãåíòaìè. Дëÿ фîðâaðäíèх êîíòðaêò³â 
хaðaêòåðí³ ðåaëüí³ ïîñòaâêè бaзîâîãî aêòèâó. Îäíaê 
³ñíóє ìîæëèâ³ñòü âèêîðèñòaííÿ ñóìè êîíòðaêòó 
ÿê óìîâíîї âåëè÷èíè äëÿ âзaєìîðîзðaхóíê³â ì³æ 
êîíòðaãåíòaìè. Пðè öüîìó âèïëa÷óєòüñÿ ö³íîâa 
ð³зíèöÿ, щî âèíèêëa âíañë³äîê ðîзб³æíîñò³ 
фîðâaðäíîї òa ñïîòîâîї ö³í бaзîâîãî ³íñòðóìåíòa, â 
ðåзóëüòaò³ фaêòè÷íîãî îбì³íó âaëюòaìè, ãðîшîâè-
ìè êîшòaìè, ö³ííèìè ïaïåðaìè íå â³äбóâaєòüñÿ. 
Ф’ю÷åðñí³ óãîäè óêëaäaюòüñÿ âèêëю÷íî ía б³ðæaх. 
Êîíòðaãåíòaìè âèñòóïaюòü íå ïðîäaâåöü ³ ïîêó-
ïåöü êîíòðaêòó, a ïðîäaâåöü (ïîêóïåöü) ³ б³ðæa 
aбî її êë³ðèíãîâa ïaëaòa, щî âèêîíóє ðîëü ãaðaíòa 
âèêîíaííÿ ф’ю÷åðñíèх óãîä, хî÷ îñîбëèâîñò³ 
ф’ю÷åðñíèх êîíòðaêò³â òa ìåхaí³зì ф’ю÷åðñíîї 
òîðã³âë³ äaюòü ìîæëèâ³ñòü äîñòðîêîâîãî ïðèïè-
íåííÿ зîбîâ’ÿзaíü шëÿхîì óêëaäåííÿ зâîðîòíîї 
(îфñåòíîї) óãîäè. Aâòîð [12] âèзía÷aє òaê³ ïîзè-
òèâí³ хaðaêòåðèñòèêè ф’ю÷åðñíèх êîíòðaêò³â: 
б³ðæîâèé хaðaêòåð òîðã³âë³, ñòaíäaðòí³ óìîâè 
êîíòðaêò³â (êð³ì ö³íè), ãaðaíò³ÿ êë³ðèíãîâîї 
ïaëaòè âèêîíaííÿ âñ³х êîíòðaêò³â, âèñîêa ë³ê-
â³äí³ñòü, íèзüêa âaðò³ñòü óêëaäåííÿ óãîäè, ìîæ-
ëèâ³ñòü, aëå íå îбîâ’ÿзêîâ³ñòü ðåaëüíîї ïîñòaâêè 
aêòèâó. Ç îãëÿäó ía öå, ф’ю÷åðñè ìaюòü ïåðåâaãó 
ïåðåä фîðâaðäíèì êîíòðaêòîì ³ âèñòóïaюòü îä-
íèì з íaéïîïóëÿðí³шèх ф³íaíñîâèх ³íñòðóìåíò³â 
хåäæóâaííÿ.

Îïö³îí ía â³äì³íó â³ä ф’ю÷åðñíîї òa фîðâaðäíîї 
óãîäè є óãîäîю «íåñèìåòðè÷íîю» [11, c. 90]. 
Â òîé ÷añ êîëè ф’ю÷åðñí³ òa фîðâaðäí³ óãîäè є 
îбîâ’ÿзêîâèìè äëÿ âèêîíaííÿ îбîìa ó÷añíèêaìè 
óãîäè, îïö³îí äaє âëañíèêó ïðaâî âèêîíaòè ÷è íå 
âèêîíaòè óãîäó, a äëÿ ïðîäaâöÿ є îбîâ’ÿзêîâèì 
äëÿ âèêîíaííÿ. Пðîäaâåöü îïö³îíó ïðèéìaє ía 
ñåбå ðèзèêè, ïîâ’ÿзaí³ з íåñïðèÿòëèâèìè ö³íîâè-
ìè зì³íaìè ía ðèíêó ³ зa öå îòðèìóє â³ä ïîêóï-
öÿ âèíaãîðîäó – ïðåì³ю (îïö³îííó ö³íó). Îäíaê 
îïåðaö³ї ïðîäaæó îïö³îí³â íå ñë³ä ðîзãëÿäaòè 
ÿê îïåðaö³ї хåäæóâaííÿ. Ðîзð³зíÿюòü îïö³îíè 
ía ïðaâî êóï³âë³ (call option) ³ ía ïðaâî ïðîäaæó 
(put option). Îïö³îíè îбìåæóюòü ðèзèê ïîêóï-
öÿ âåëè÷èíîю îïö³îííîї ïðåì³ї, aëå íå îбìåæó-
юòü ìîæëèâèх ïðèбóòê³â â ðåзóëüòaò³ ðåaë³зaö³ї 

(âèêîíaííÿ) îïö³îííîї óãîäè. Òaê, îïö³îí put 
ðåaë³зîâóâaòèìåòüñÿ ó ðaз³, ÿêщî ñïîòîâa ö³ía 
ía бaзîâèé ³íñòðóìåíò ñòaíå íèæ÷îю зa ö³íó, 
âèзía÷åíó â îïö³îí³. Â ³íшîìó ðaз³ ïîêóïåöü îïö³-
îíó ïðîñòî íå ñêîðèñòaєòüñÿ îïö³îíîì put ³ éîãî 
âèòðaòè âèзía÷aòèìóòüñÿ ó ðîзì³ð³ îïö³îííîї ïðå-
ì³ї, ñïëa÷åíîї ïðè ïðèäбaíí³ îïö³îíó. Aíaëîã³÷íî 
âëañíèê îïö³îíó call ðåaë³зóє ñâîє ïðaâî ó ðaз³ 
ÿêщî ñïîòîâa ö³ía ía бaзîâèé ³íñòðóìåíò ñòaíå 
âèщîю зa ö³íó, âèзía÷åíó â îïö³îí³. Сaìå ÷åðåз 
ìîæëèâ³ñòü âèбîðó ï³ä ÷añ ïðèéíÿòòÿ ð³шåííÿ 
ïðî âèêîíaííÿ îïö³îíó äaíèé âèä äåðèâaòèâ³â 
ìaє âaæëèâ³ ïåðåâaãè íaä ³íшèìè ф³íaíñîâèìè 
³íñòðóìåíòaìè.

У êðaїíaх з ðîзâèíåíèì ф³íaíñîâèì ðèíêîì 
ïîшèðåííÿ íaбóëè òaêîæ òaê³ äåðèâaòèâè, ÿê 
ñâîï-êîíòðaêòè (óãîäè-зaì³íè). Âîíè äaюòü ìîæ-
ëèâ³ñòü зä³éñíюâaòè òèì÷añîâó зaì³íó â³äêðèòîї 
ïîзèö³ї â ð³зíèх âaëюòaх ì³æ ð³зíèìè ñóб’єêòaìè 
ãîñïîäaðюâaííÿ. Фaêòè÷íî ñâîï ïîëÿãaє â зì³í³ 
ãðîшîâîãî ïîòîêó з îäíèìè хaðaêòåðèñòèêaìè 
ía ãðîшîâèé ïîò³ê з ³íшèìè хaðaêòåðèñòèêaìè. 
Íaïðèêëaä êðåäèò ó äîëaðaх ìîæía зaì³íèòè ía 
êðåäèò ó єâðî, ïðè öüîìó зîбîâ’ÿзóю÷èñü зðîбè-
òè зâîðîòíю îïåðaö³ю ó ìaéбóòíüîìó. Уãîäè-ñâîï 
ìaюòü ïåðåâaæíî äîâãîòåðì³íîâèé хaðaêòåð ³ 
óêëaäaюòüñÿ з ìåòîю óñóíåííÿ âaëюòíîãî aбî ïðî-
öåíòíîãî ðèзèêó. Пåðåâaãaìè äaíèх äåðèâaòèâ³â 
âèзía÷aюòü íèзüêó âaðò³ñòü ïîð³âíÿíî з ³íшèìè 
³íñòðóìåíòaìè хåäæóâaííÿ, íåîбìåæåíèé ïåð³îä 
ä³ї, ãíó÷ê³ñòü öèх äåðèâaòèâ³â òa ìîæëèâîñò³ ñòâî-
ðåííÿ íîâèх äåðèâaòèâ³â ía їх îñíîâ³.

Òaêèì ÷èíîì, б³ëüш³ñòü ïîх³äíèх ф³íaíñîâèх 
³íñòðóìåíò³â ìîæóòü бóòè ³íñòðóìåíòaìè 
хåäæóâaííÿ, êð³ì äåÿêèх âèä³â îïö³îí³â. Îñòaíí³ 
ìîæóòü âèêîðèñòîâóâaòèñÿ з äaíîю ìåòîю ò³ëüêè 
ó ïîêóïöÿ aбî òîä³, êîëè ïðîäaæ îäíîãî îïö³îíó 
ïîєäíóєòüñÿ з ïðèäбaííÿ ³íшîãî. Êð³ì òîãî, зã³ä-
íî з ÌСФÇ òîâaðí³ äåðèâaòèâè íå є ф³íaíñîâèìè 
³íñòðóìåíòaìè, хî÷ íîðìè ÌСФÇ щîäî ф³íaíñîâèх 
³íñòðóìåíò³â ìîæóòü зañòîñîâóâaòèñÿ ³ щîäî 
òîâaðíèх äåðèâaòèâ³â.

Çaëåæíî â³ä åêîíîì³÷íîãî зì³ñòó òa ñïî-
ñîбó â³äîбðaæåííÿ â бóхãaëòåðñüêîìó îбë³êó 
ф³íaíñîâ³ ³íñòðóìåíòè ïîä³ëÿюòü ía бaëaíñîâ³ òa 
ïîзaбaëaíñîâ³ [9; 13; 14]. Ça åëåìåíòaìè бaëaíñó 
÷è зa хaðaêòåðîì äîãîâ³ðíèх â³äíîñèí aâòîðè [13; 
14] ф³íaíñîâ³ ³íñòðóìåíòè ïîä³ëÿюòü ía ф³íaíñîâ³ 
aêòèâè, ф³íaíñîâ³ зîбîâ’ÿзaííÿ òa ³íñòðóìåíòè 

âëañíîãî êaï³òaëó.
Ça ñêëaäí³ñòю aâòîðè [13; 14] ïîä³ëÿ-

юòü ía ïðîñò³ òa ñêëaäí³ ф³íaíñîâ³ ³íñòðó-
ìåíòè. Сêëaäíèé ф³íaíñîâèé ³íñòðóìåíò –  
ф³íaíñîâèé ³íñòðóìåíò, щî ì³ñòèòü êîì-
ïîíåíò ф³íaíñîâîãî зîбîâ’ÿзaííÿ ³ êîì-
ïîíåíò ³íñòðóìåíòa âëañíîãî êaï³òaëó. 
Пðèêëaäîì ñêëaäíîãî ф³íaíñîâîãî ³í-
ñòðóìåíòó є êîíâåðòîâaí³ îбë³ãaö³ї, 
ÿê³ ì³ñòÿòü êîìïîíåíò зîбîâ’ÿзaííÿ 
(êîíòðaêòía óãîäa íaäaòè êîшòè aбî 
³íш³ ф³íaíñîâ³ aêòèâè) òa ³íñòðóìåíò 
êaï³òaëó (ïðaâî âïðîäîâæ âèзía÷åíîãî 
ïåð³îäó êîíâåðòóâaòè îбë³ãaö³ї ó ïðîñò³ 
aêö³ї åì³òåíòa).

Ââaæaю, щî ìåхaí³зì фîðìóâaííÿ 
ф³íaíñîâèх ³íñòðóìåíò³â ï³äïðèєìñòâa з 
ìåòîю їх îбë³êó äîö³ëüíî ðîзãëÿäaòè îêðå-
ìî зa âèäaìè ä³ÿëüíîñò³ – îïåðaö³éíîї, 
³íâåñòèö³éíîї, ф³íaíñîâîї. Ç ìåòîю 
ï³äâèщåííÿ aíaë³òè÷íîñò³ îбë³êîâîї 
³íфîðìaö³ї ³ ïðîïîíóєìî êëañèф³êóâaòè 
ф³íaíñîâ³ ³íñòðóìåíòè зa âèäaìè ä³ÿëü-

Ðèñ. 2. Êëañèф³êaö³ÿ ф³íaíñîâèõ ³íñòðóìåíò³â 
ça âèäaìè ä³ÿëüíîñò³
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íîñò³: îïåðaö³éí³ ф³íaíñîâ³ ³íñòðóìåíòè, ³íâåñ-
òèö³éí³ ф³íaíñîâ³ ³íñòðóìåíòè òa ³íñòðóìåíòè 
ф³íaíñîâîї ä³ÿëüíîñò³ (ðèñ. 2).

Дîì³íóю÷ó ðîëü â фóíêö³îíóâaíí³ 
ï³äïðèєìñòâa, з òî÷êè зîðó ó÷añò³ â фîðìóâaíí³ 
ãðîшîâèх ïîòîê³â зaéìaє îïåðaö³éía ä³ÿëüí³ñòü. 
Â îñíîâ³ фîðìóâaííÿ зâ’ÿзaíèх з íåю ãðîшîâèх 
ïîòîê³â ëåæèòü îïåðaö³éíèé öèêë ï³äïðèєìñòâa, 
щî âêëю÷aє ïðîöåäóðó âèíèêíåííÿ òa ïîãaшåííÿ 
äåб³òîðñüêîї ³ êðåäèòîðñüêîї зaбîðãîâaíîñò³, 
зaëó÷åííÿ íåîбх³äíèх ìaòåð³aëüíèх, òðóäîâèх 
òa ф³íaíñîâèх ðåñóðñ³â. Ç âðaхóâaííÿì öüîãî ³ 
îïèñóєòüñÿ ïðîöåñ âèêîðèñòaííÿ â³äïîâ³äíèх 
ф³íaíñîâèх ³íñòðóìåíò³â (íaïðèêëaä, ф³íaíñîâ³ 
³íñòðóìåíòè з ìåòîю хåäæóâaííÿ ö³íîâèх ðèзè-
ê³â, a òaêîæ ðèзèêó ë³êâ³äíîñò³). 

Ìåхaí³зì фóíêö³îíóâaííÿ îïåðaö³éíèх 
ф³íaíñîâèх ³íñòðóìåíò³â ìîæå бóòè âèзía÷åíèé 
íañòóïíèì ÷èíîì: äæåðåëîì ïîñòóïëåííÿ ãðîшî-
âèх êîшò³â є фaêò ðåaë³зaö³ї ïðîäóêö³ї. Ía äîñÿã-
íåííÿ öüîãî ðåзóëüòaòó ³ ïîâèíía бóòè íaïðaâëåía 
ä³ÿ ³íñòðóìåíò³â äëÿ ìaêñèì³зaö³ї âх³äíîãî 
ãðîшîâîãî ïîòîêó шëÿхîì зìåíшåííÿ ïåð³îäó 
³íêañaö³ї äåб³òîðñüêîї зaбîðãîâaíîñò³, óíèêíåí-
íÿ ðèзèêó êîëèâaííÿ ö³í òa ³í. Òîбòî îïåðaö³éí³ 
ф³íaíñîâ³ ³íñòðóìåíòè бåзïîñåðåäíüî ïîâ’ÿзaí³ ³з 
зaбåзïå÷åííÿì âèðîбíè÷îї фóíêö³ї ï³äïðèєìñòâa.

Гðîшîâ³ ïîòîêè â³äîбðaæaюòü âñю ñóêóïí³ñòü 
ïðîöåñ³â, щî ïðîò³êaюòü ía ï³äïðèєìñòâ³. Òîбòî â 
îñíîâ³ їх фîðìóâaííÿ, êð³ì îïåðaö³éíîї ä³ÿëüíîñ-
ò³, зaêëaäåí³ îïåðaö³ї, ïîâ’ÿзaí³ з ³íâåñòèö³éíîю òa 
ф³íaíñîâîю ä³ÿëüí³ñòю. Пðè зä³éñíåíí³ ³íâåñòèö³é-
íîї ä³ÿëüíîñò³ âèíèêaюòü ф³íaíñîâ³ ³íñòðóìåíòè, 
ïîâ’ÿзaí³ з ïî÷aòêîâèì ф³íaíñóâaííÿì (äîâãîñòðî-
êîâ³ òa ïîòî÷í³ ф³íaíñîâ³ ³íâåñòèö³ї, ф³íaíñîâèé 
ë³зèíã òa ³í.). Ìîæëèâîñò³ ìaêñèì³зaö³ї ãðîшî-
âîãî ïîòîêó зaëåæaòü â³ä ³íâåñòèö³éíîї ïðîãðaìè 
ï³äïðèєìñòâa, óñï³шíîñò³ ³íâåñòèö³éíèх ïðîåêò³â 
їх фaêòè÷íîї äîх³äíîñò³. Пðè öüîìó ìîæëèâîñò³ 
фîðìóâaííÿ ³íâåñòèö³éíèх ф³íaíñîâèх ³íñòðóìåí-
ò³â âèзía÷aюòüñÿ щå ía ð³âí³ îö³íêè òa âèбîðó 
ïðîåêòó, ÿêèé îбóìîâëює зía÷èì³ñòü ф³íaíñîâîãî 
³íñòðóìåíòó äëÿ óïðaâë³ííÿ ãðîшîâèìè ïîòîêaìè 
ï³äïðèєìñòâa.

Ф³íaíñîâa ä³ÿëüí³ñòü ï³äïðèєìñòâa òaêîæ 
ñóïðîâîäæóєòüñÿ ä³єю ф³íaíñîâèх ³íñòðóìåí-
ò³â, щî ïîëÿãaє â зaëó÷åíí³ ³ âèïëaò³ êðåäè-
ò³â, ïðîâåäåííÿ îïåðaö³é з âëañíèìè aêö³ÿìè 
ï³äïðèєìñòâa, âèïëaòa äèâ³äåíä³â. Âèхî-
äÿ÷è з öüîãî âaæëèâèìè фaêòîðaìè, щî 
âèзía÷aюòü ìåхaí³зì фóíêö³îíóâaííÿ ³íñòðó-
ìåíò³â ф³íaíñîâîї ä³ÿëüíîñò³, є ³íâåñòèö³éía 
ïðèâaбëèâ³ñòü ï³äïðèєìñòâa äëÿ зîâí³шí³х ³íâåñ-
òîð³â, êðåäèòîñïðîìîæí³ñòü, îбñÿãè зîâí³шíüîãî 
ф³íaíñóâaííÿ, òåðì³íè íaäaííÿ ïîзèê, íåîбх³ä-
í³ñòü їх фaêòè÷íîãî ïîãaшåííÿ ó âèзía÷åíèé òåð-
ì³í ÷añó, ð³âåíü â³äñîòêîâèх ñòaâîê, äèâ³äåíäía 
ïîë³òèêa ï³äïðèєìñòâa, ðèзèê зíèæåííÿ âaðòîñò³ 
aêö³îíåðíîãî êaï³òaëó òa ³í.

Íaâåäåí³ îñîбëèâîñò³ фóíêö³îíóâaííÿ ф³íaí- 
ñîâèх ³íñòðóìåíò³â ð³зíèх âèä³â ä³ÿëüíîñò³ äîзâî-
ëÿє ñфîðìóâaòè фóíêö³ї ф³íaíñîâèх ³íñòðóìåíò³â:

- óïðaâë³ííÿ ë³êâ³äí³ñòю з ìåòîю äëÿ 
зaбåзïå÷åííÿ ïëaòîñïðîìîæíîñò³, óíèêíåííÿ 
îбåзö³íåííÿ ãðîшîâèх êîшò³â ï³ä âïëèâîì ³íфëÿ-
ö³ї, ÷añó;

- óïðaâë³ííÿ äåб³òîðñüêîю зaбîðãîâaí³ñòю з ìå-
òîю ïðèñêîðåííÿ її îбîðîòíîñò³;

- óïðaâë³ííÿ бaíê³âñüêèì êðåäèòóâaííÿì, щî 
ïåðåäбa÷aє îбґðóíòóâaííÿ íåîбх³äíîãî ðîзì³ðó 
êðåäèòóâaííÿ, âèäó êðåäèòó, óìîâ ïîãaшåííÿ â³ä-
ñîòê³â òa ³í.;

- зaëó÷åííÿ aëüòåðíaòèâíèх фîðì ф³íaíñóâaííÿ 
(îбë³ãaö³é), â ïðîöåñ³ ÿêîãî îбґðóíòîâóєòüñÿ 
âåëè÷èía ф³íaíñóâaííÿ, íîì³íaë îбë³ãaö³ї, óìîâè 
òa ïîðÿäîê ðîзì³щåííÿ îбë³ãaö³é, ð³âåíü ïðîöåíò-
íîї ñòaâêè, ïåð³îäè÷í³ñòü âèïëaòè ïðîöåíò³â зa 
îбë³ãaö³ÿìè, óìîâè ïîãaшåííÿ îбë³ãaö³é;

- óïðaâë³ííÿ ³íâåñòèö³ÿìè, щî ïåðåäбa÷aє 
îбґðóíòóâaííÿ òa âèб³ð ³íâåñòèö³éíîãî ïðîåêòó, 
ñхåì їх ф³íaíñóâaííÿ;

- фîðìóâaííÿ äèâ³äåíäíîї ïîë³òèêè, â ïðîöåñ³ 
ÿêîї îбґðóíòîâóюòüñÿ фîðìè äèâ³äåíäíèх âèïëaò 
³ ò. ä.;

- óíèêíåííÿ ö³íîâèх, â³äñîòêîâèх, âaëюòíèх 
òa ³íшèх ðèзèê³â.

Пîëîæåííÿ (ñòaíäaðò) бóхãaëòåðñüêîãî îбë³êó 
13 «Ф³íaíñîâ³ ³íñòðóìåíòè» âèзía÷aє ³íñòðóìåíò 
хåäæóâaííÿ ÿê ïîх³äíèé ф³íaíñîâèé ³íñòðóìåíò, 
ф³íaíñîâèé aêòèâ aбî ф³íaíñîâå зîбîâ’ÿзaííÿ, 
ñïðaâåäëèâa âaðò³ñòü ÿêèх ³ ãðîшîâ³ ïîòîêè â³ä 
ÿêèх, ÿê î÷³êóєòüñÿ, êîìïåíóâaòèìóòü зì³íè 
ñïðaâåäëèâîї âaðòîñò³ aбî ïîòîêó ãðîшîâèх êî-
шò³â îб’єêòa хåäæóâaííÿ.

Ía ìîю äóìêó, ³íñòðóìåíòè хåäæóâaííÿ äî-
ö³ëüíî ðîзãëÿäaòè ÿê îïåðaö³éí³, ³íâåñòèö³éí³ ÷è 
ф³íaíñîâ³ ³íñòðóìåíòè хåäæóâaííÿ â зaëåæíîñò³ 
â³ä îб’єêòó хåäæóâaííÿ (îïåðaö³éía, ³íâåñòèö³éía 
÷è ф³íaíñîâa ä³ÿëüí³ñòü ï³äïðèєìñòâa).

Âèñíîâêè ³ ïðîïîçèö³ї. Çaïðîïîíîâaíî 
ìåхaí³зì фîðìóâaííÿ ф³íaíñîâèх ³íñòðóìåí-
ò³â ï³äïðèєìñòâa з ìåòîю їх îбë³êó îêðåìî 
зa âèäaìè ä³ÿëüíîñò³ – îïåðaö³éíîї, ³íâåñ-
òèö³éíîї, ф³íaíñîâîї. Ç ìåòîю ï³äâèщåííÿ 
aíaë³òè÷íîñò³ îбë³êîâîї ³íфîðìaö³ї ³ ïðîïîíóєìî 
êëañèф³êóâaòè ф³íaíñîâ³ ³íñòðóìåíòè зa âèäaìè 
ä³ÿëüíîñò³: îïåðaö³éí³ ф³íaíñîâ³ ³íñòðóìåíòè, 
³íâåñòèö³éí³ ф³íaíñîâ³ ³íñòðóìåíòè òa ³íñòðó-
ìåíòè ф³íaíñîâîї ä³ÿëüíîñò³. Íaâåäåí³ îñîбëè-
âîñò³ фóíêö³îíóâaííÿ ф³íaíñîâèх ³íñòðóìåíò³â 
ð³зíèх âèä³â ä³ÿëüíîñò³ äîзâîëèëè ñфîðìóâaòè 
фóíêö³ї ф³íaíñîâèх ³íñòðóìåíò³â, щî äîзâî-
ëèòü òåîðåòè÷íî îбґðóíòóâaòè íåîбх³äí³ñòü îб-
ë³êó îïåðaö³é з ф³íaíñîâèìè ³íñòðóìåíòaìè, â 
ò.÷. îïåðaö³é хåäæóâaííÿ зa âèäaìè ä³ÿëüíîñò³, 
щî зaбåзïå÷èòü îïåðaòèâíå îòðèìaííÿ îбë³êîâî-
aíaë³òè÷íîї ³íфîðìaö³ї з ìåòîю åфåêòèâíî-
ãî óïðaâë³ííÿ åêîíîì³÷íèìè ðåñóðñaìè òa їх 
зaхèñòó â³ä ìîæëèâèх ðèзèê³â зa âèäaìè åêîíî-
ì³÷íîї ä³ÿëüíîñò³ ï³äïðèєìñòâa.

Îïåðaö³ї хåäæóâaííÿ ìaюòü îбë³êîâóâaòèñÿ 
зa ð³зíèìè âèäaìè ä³ÿëüíîñò³, a îòæå ïîâèíí³ 
ðîзãëÿäaòèñÿ ÿê ð³зí³ îб’єêòè бóхãaëòåðñüêîãî  
îбë³êó.
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Дîñë³äæåíî ïèòàííÿ фîðìóâàííÿ ñîб³âàðòîñò³ ïîñëóã зà ñåãìåíòàìè ãîòåëüíîãî ï³äïðèєìñòâà. Ðîзðîбëåíî 
àëãîðèòì îбë³êó òà óïðàâë³ííÿ äîхîäàìè ³ âèòðàòàìè îñíîâíîї ä³ÿëüíîñò³ ãîòåë³â зà öåíòðàìè âèíèêíåí-
íÿ òà âèäàìè ïîñëóã. Уäîñêîíàëåíî ñхåìó êîðåñïîíäåíö³ї ðàхóíê³â з îбë³êó äîхîä³â â³ä ðåàë³зàö³ї ãîòåëü-
íèх ïîñëóã òà âèòðàò îïåðàö³éíîї ä³ÿëüíîñò³ ãîòåëüíèх ï³äïðèєìñòâ. Ðîзðîбëåíî ðîбî÷èé ïëàí ðàхóíê³â 
äëÿ â³äîбðàæåííÿ ïðîöåñó фîðìóâàííÿ ñîб³âàðòîñò³ ãîòåëüíèх ïîñëóã.
Êëþ÷îâ³ ñëîâà: äîхîäè, âèòðàòè, ãîòåëüíà ïîñëóãà, ñîб³âàðò³ñòü, бóхãàëòåðñüêèé îбë³ê, ï³äïðèєìñòâà 
ãîòåëüíîãî ãîñïîäàðñòâà, ñåãìåíòè.
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Ïîñòàíîâêà ïðîáëåìè. У êîíòåêñò³ ïîãëèбëåí-
íÿ òðàíñфîðìàö³éíèх ïðîöåñ³â ³ ñòðóêòóðíèх зðó-
шåíü ïåðåä åêîíîì³êîю Уêðàїíè ñòîÿòü îб’єêòèâí³ 
зàâäàííÿ щîäî âèзíà÷åííÿ íàïðÿìê³â ³ ìåхàí³з-
ì³â âèð³шåííÿ ïèòàíü з åфåêòèâíîãî фóíêö³îíó-
âàííÿ ï³äïðèєìñòâ ñфåðè ïîñëóã. Íà äàíîìó åòàï³ 
â³ò÷èзíÿíèì ï³äïðèєìñòâàì ãîòåëüíîãî ãîñïîäàð-
ñòâà ïðèòàìàííèé åêñòåíñèâíèé шëÿх ðîзâèòêó, â 
òîé ÷àñ ÿê äåêëàðóєòüñÿ íåîбх³äí³ñòü ïåðåхîäó äî 
éîãî ³íòåíñèâíèх ñêëàäîâèх. Òàêèé шëÿх ðîзâè-

òêó, íàâ³òü ïðè ïåâíèх зì³íàх â äàí³é ñфåð³ ä³ÿëü-
íîñò³, íå âåäå äî ³ñòîòíîãî ïîë³ïшåííÿ ðåзóëüòàò³â 
ãîñïîäàðюâàííÿ, â³äбóâàєòüñÿ ëèшå ïàñèâíå ðåà-
ãóâàííÿ ï³äïðèєìñòâ íà ïîòî÷í³ зì³íè â зîâí³ш-
íüîìó ñåðåäîâèщ³.

Сòðàòåã³ÿ ðîзâèòêó ï³äïðèєìñòâ ãîòåëüíîãî 
ãîñïîäàðñòâà ìàє â³äïîâ³äàòè зàãàëüíèì ïåðåòâî-
ðåííÿì â íàö³îíàëüí³é åêîíîì³ö³, ãàðìîí³зóâàòè 
âïëèâ фàêòîð³â âíóòð³шíüîãî é зîâí³шíüîãî ñåðåä-
îâèщà òà зâ’ÿзêè ì³æ íèìè. Гîëîâíîю ñêëàäîâîю 


