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(ITocTanoBKa NMpoodeMH Ta i 3B'130K 3 HAYKOBUMH JOCIiI’Ke HHAMH. )

B cucreMi aHTUKPHU30BOrO YNpaBIiHHS MIAMPUEMCTB-O0PKHUKIB 3aTHILIAETHCA
aKTyaJIbHUM MUTaHHS BU3HAYEHHS PIBHS iX KPU30BOTO CTaHy. 30UIbIIEHHS KUTBKOCTI
30MUTKOBUX MIAMPUEMCTB, HApPOUTyBaHHS J1€0ITOPCHKOI 3a00pProBaHOCTI, OTXKE,
3aTpUMKa TMOTAIICHHS KpPEIUTOPCHKOI 3a00proBaHOCTI  CHOHYKAKOTh JIO MOIIYKY
METOJIIB JIarHOCTUKHM (IHAHCOBOTO CTaHy MIANPUEMCTB, fAKI Majaud O TOYHO
BU3HAUWUTU pIBEHb HAOJMKEHHS NIANPUEMCTBA 10 OaHKpyTcTBa. Takuii aHami3
BUKOPUCTOBYETbCA  SIK  KEPIBHUITBOM  MIANPUEMCTB-OOpKHUKIB, Tak © IX
KOHTpareHTaMu, a TaKoX OaHKaMH, PCUTHHTOBHMH arcHIliSIMH, KOHCaJITHHTOBUMHU
KOMIIAHIIMH ISl BU3HAUYEHHS KPEIUTOCIIPOMOKHOCTI MiIMTPUEMCTB.

Pe3ynbTatyt aHamizy J03BOJISIOTH 3pPOOWTH BHCHOBKM TIPO HEOOXIIHICTH
POXOJKEHHS MIAIPUEMCTBOM TMPOLEAYPU ITOCYIOBOI CaHaIllll, IO PEryIIETHCS
HOpMaMu 3akoHy Ykpainu npo 60aHkpyTcTBo [ 1]. B Mexax 3iiiicHeHHS caHaIlIHHIX
3aX0/iB € moTpebda B OIIHII CTYINEHIO iX epeKkTHMBHOrO mNpoBeneHHs. Bim oOpanHs
METOAMKHA aHaJi3y, HOro aJeKBATHOCTI Ta TOYHOCTI 3aJICKUTh B SKMX YMOBax Oy/e
IpaIoBaT IMIANPUEMCTBO Jall — Yy 3BHYAMHUX, a00 y paMKax CIpaBH IIPo
OaHKPYTCTBO.

B ymoBax po3nouaTtoi cripaBu mpo 0aHKPYTCTBO € JAEKLIbKA MOPSAKIB, OTHUMU 3
HUX €: TOPSAOK, 3TAHO 3 SKUM J0 OOpXKHHKA BUCYBAIOThCSI BUMOTHM CTOCOBHO
JI0Ka3iB HAsIBHOCTI BaXXKOTO CTaHy, KOJU CIPaBy 1HIIIHOBAHO CaMUM OOpKHUKOM;
HABIIaKW, Y BUIAJIKy BIIKPUTTS CIPaBU 3a 3asBOI0 Ta MaTepialbHUMHU MiACTaBaMU
KPEJUTOPIB, BU3HAYAETHCS OOTPYHTOBAHICTH iX BUMOT Ta TIMOWMHA BAXKOCTI
¢dinaHcoBOrO craHy nebitopa. 3a Oyap SKHMX MOPSAKIB CIpaBU Pe3yJbTaTH aHAI3Y
TSUTBHOCTI MIATPUEMCTBA-O00PKHUKA € OCHOBOIO BKIIMBHX YIPABIIHCHKHUX PIllIEHb

II0/I0 BUSBICHHS MOJIMBOCTI BIJIHOBIIEHHS HOro miarocrnpomosxxkHocti. (Mera



crarti) ToMy € HaraJpHUM MOIIYK JOCTOBIPHUX METOAIB JIarHOCTUKH CTaHY
MNIAIPUEMCTB, 30KpEMa Y CUIbCBKOMY FOCHOJIApPCTBI. K1 MOXHA BUKOPUCTOBYBATH SIK
JOKa31 y TOCIOJAapCbKOMY CYAL.

HaliGinbil  pO3MOBCIO/KEHOID METOJUKOI  OI[IHKKM  (PIHAHCOBOTO  CTaHy
OOp>KHHMKA € KOoe(IlEHTHUI aHalli3, MepeBaror SIKOro € MPOCTOTa BUKOHAHHS, a
BaJlaMU - HEOJIHO3HAYHICTh OTPUMAHUX PE3YJIbTATIB, BUCOKA CTYNEHb CY0 €KTUBIZMY
y BUCHOBKax. B cuity ckjlaJHOCTI rocio1lapchKoi JIJIbHOCTI Ta i1 0araToakTopHOCTI
o0 GopmMyBaHHsS (PIHAHCOBUX PE3YJIbTATIB, BUKOPHUCTOBYETHCS NUCKPUMIHAHTHUHN

aHaji3 3 METOI OIlIHKM WMOBIPHOCTI OaHKpyTcTBa. PesynpraTomM aHanmizy e

iHTerpoBanuii MokasHUK - H  sKkwmii 103BOJIsE 3pOOMTH BHCHOBOK ITPO HMOBIPHICTB

OaHKpYTCTBA Ha OCHOBI BIIOpaHUX aHANITUKOM (DaKTOpiB X , KOXKHUN 3 SKHUX Mae

nesny Bary K  3araisHy popMyiTy MOXKHA IPEACTABUTH Y HACTYITHOMY BUIJISIAL:

H =KX + K,X, + K3X; +....K X,

(AHagi3z ocraHHiX gocaiKeHb i myouaikamiii). Y HaykoBiii JiTepatypi
HABOJSATHCS PI3HOMAHITHI MOJEN1 3apyOiKHUX 1 BITUYM3HSIHUX aBTOPIB JJIS OIIHKHU
OaHkpyTcTBa [ 2 - 8], PO3TIAHYTI PU3UKH, MOB'SI3aHI 3 MOMJIMBUM OaHKPYTCTBOM
HiAIPUEMCTBA B peallbHOMY cekTopi ekoHoMmiku [9]. Ilpuainserbcs yBara
BU3HAYCHHIO METOJIMKHA 100 (HIHAHCOBOTO CTaHy IJANPHEMCTBAM PI3HHUX
oprauizamiiinux ¢opm Ta ramyseir [8] (Tepemenko ©O.0.), aHATITHYHOTO
3a0e3MeyYeHHs OIHKU (hiIHAHCOBOIO CTaHy Maiaux mianmpuemcts [10].

ABTOpPOM JaHOi CTaTTI CHCTEMAaTH30BaHI XapaKTEPUCTUKH MOJEIEH, 110
HaWOLIBII BXXUBAIOTHCSA, X OCOOIMBOCTI, TIEPEeBAru, MOMXIMBOCTI ISl BUKOPHCTAHHS
B TaTy3sx eKOHOMIKH Ykpainu [11; 64-96]. 3aBasku aHami3y MOKa3HUKIB iHAHCOBOT
3BITHOCTI TPOMHUCIOBHUX, CUTBCHKOTOCTIONAPCHKUX  IMIANPUEMCTB, MITIMPUEMCTB
TOPTiBAl 3°SCOBAHO, WO JUCKPUMIHAHTHI MOJZENl SK BITYM3HAHOTO, TaK 1
3apyODKHOTO MOXOKEHHS JOLUIBHO 3aCTOCOBYBAaTH B AHTUKPHU30BOMY YTPABIISHHI
OOp)KHMKA 32 yYMOBH OJHOYACHOTO KOE(QIIIEHTHOTO aHamizy (IHAHCOBOTO CTaHy

OopxkHuka. lle moB’s3aHO 3 HEOOXINHICTIO OTPUMAaHHS PE3YJIbTATIB BEJIHMKOI



HAJIIHOCTI, 10 BUKOPUCTOBYIOTHCS y SKOCTI JOKa3iB B TOCHOJAPCBKOMY CyIl Y
crpaBax npo OAaHKPYTCTBO, a TAKOXK Y JOCYIOBiH caHarii [12].

Bucoka cTynmeHb TOYHOCTI pPE3yJbTaTiB aHali3y MpU BUKOPUCTAHHI MOJEINI
dynMepa MOIATBEPIKYIOTECS —pe3yidbTaTaMHM JOCHIIKEHHS TPYIMU POCIHCHKUX
HayKoBUIB mTiag kepiBHUITBOM E.A. ®enopoBoi, aBTopoM  0araTtb0X Mpallb,
MPUCBIYCHUX €KOHOMIYHUM IMMTAHHSIM ITIANPUEMCTBA B YyMOBaxX OaHKpyTcTBa. [lpm
nociipkeHHl 3487 poOCIACHKUX MIANMPUEMCTB OyJI0 3’SCOBaHO, IO «HAWMOUIBII
BHUCOKHMH PE3yNbTaT 3 KIACUYHUX Mojelied nokaszana mojens @ynmepa - 80,4%. Lle
MOJKHA MOSICHUTH TUM, 1110 B MOJIC]Ii BAKOPUCTOBYETHCS BEIMKA KUTBKICTh YHMHHUKIB B
NOPIBHSIHI 3 MOJENSMH PO3pOOJIEHUMHU paHime. Y CBOIO 4epry B OaraTbox
pPOCIMCBKHUX ~ MoOJeisX KoeilieHTH miniOpaHi eKCIepTHUM  IIIsiXoM, 0e3
3aCTOCYBaHHSI METOJIIB CTaTUCTUYHOTO aHamizy» [7]. B Tabmumi 1 HaBexeHi
pe3yibTaTh PO3pPaxyHKIB BU3HAYCHHS PIBHA OaHKpyTCTBa a00 HAOJIMIKEHHS [0
OaHKpYyTCTBa, IO OYJIM OTPUMaHI TPYIIOI0 BUCHUX.

Jly’)ke BHCOKI TIPOTHO3HI pe3yibTaTH [0 MiANPUEMCTBAM-OaHKpyTaM Yy
IPOMHUCIIOBOCT1 OTpUMaHi 3a MojaenssMu AnbTMaHa, Cripinreiita, ®enoposoi. Ilpore,
[0 CTOCYEThCS TepenadadeHp s (PIHAHCOBO CTIMKHUX MIANPUEMCTB - PE3yJbTaTH
3HauHO ripiie. CepeaHsi MPOTHO3HA CUJIa Ma€ Miclle y TPOMHUCIOBOCTI TIIbKU IS
mozaenet dynamepa Ta DemopoBoi. Y BymiBHUNTBI MPOCITIAKOBYETHCS IMOJi0HA
CUTYyaIlis, KpiM TOTO, HaWOLIbII BHCOKAa TOYHICTH IMPOTHO3IB IO IMiAMPUEMCTBAM-
OaHKpyTaM 3MIHIOETBCS Ha MPOTUJICKHY HU3BKY IO (HiIHAHCOBO OJIATOMOIYYHIITUM
cy0’exktaM rocmonapioBaHHs. Tak, 3actocyBaHHs wMozeni CrpiHreiitTa Hagano
HaWOUIBIII BUCOKUN PE3yNbTaT CTOCOBHO MPOTHO3IB [JIsi OOpP>KHUKIB-OAHKPYTIB -
97,6% Ta ogHOYACHO HAWOLIBII HU3BKUHN - ISl IIATOCTIPOMOKHUX MIIMPUEMCTB -
22,4%. Haitbinpmn TO4YHI pe3ynabTaTd B OYIBHMIITBI OTpUMaHI Ha OCHOBI MOJEi
Oynmepa. Ha TpaHCTOPTHUX MAMPUEMCTBAX BEIMUYE3HHM pO3MaxX B Pe3yJbTaTax
MPOTHO3Y MK CTIMKMMH Ta HECTIMKMMH IIMPUEMCTBAMH 110 MOJACISIX AJlbTMaHa
(94,1 ta 37,6%) ta Copinreiita (94,1 ta 37,6%), y MEHIIOMY CTyNeHi Pi3HUIA
ckianae 3a moxemmo Taddnepa. Cama BHCOKa NPOTHO3HA CHJa Y MOJAEIAX

Taddrepa ta Dynmepa.



[lo minnmpuemcTBaM-OOp’KHUKAM CUIBCBKOTO TOCIOAAPCTBA BUCOKY TOYHICTD

MIPOTHO31B MOXHA OTpUMaTH 3a Mozensimu Crpinreiita, Taddaepa, 3MieBCbKOrO,

Tabnuysa 1

Pesynbmamu pospaxymxie mooeneii npoznosyeanns bankpymemsa 3a 2anyssamu, % [1]

Bipsi nporHo3u o mianpuemcrBaM-|  BipHi nepexbadenss mo 310poBuM | CepenHst IpOrHO3Ha

AsTtop mozeni (Moaeinn -
P Moziemi (Mojien:) GaHKpyTaM i AIpHEMCTBAM cuiia

MpommcioBe BUPOGHMLTBO

AnpT™MaH 88,4 54,2 71,3
Dynmep 82,1 77,9 80,0
CrpiHreir 90,0 63,3 76,7
Tadpdnep 80,0 68,6 74,3
3MieBCKUA 79,7 51,3 65,5
Caiidymnin 73,4 48,8 61,1
3aiinesa 82,8 37,9 60,4
UI'DA (ipkyTchKa MOJIeIs) 74,7 68,1 71,4
g/l:;lne(gzgodbenopom'f, I'inenxo, 87.8 83,9 85,9
%:f;g;g ®denoposoi, ['inenko, 815 79.6 80,6
Cinvcoke cocnooapcmeo
AnpT™MaH 77,1 62,5 69,8
Dynmep 75,2 55,4 65,3
CripiHrei 97,8 33,4 65,6
Tadpdnep 94,2 60,0 77,1
3MieBckuit 89,7 44,5 67,1
Caiidymnin 79,8 45,4 62,6
3aiinesa 30,8 86,3 58,6
UI'DA (ipkyTchka MOJielb) 72,1 79,2 75,7
byoienuymeo
AnpT™MaH 82,6 61,1 71,9
Dynmep 67,3 77,5 72,4
CripiHreir 97,6 22,4 60,0
Tadpdnep 89,7 42,7 66,2
3mieBckuit 83,4 33,2 58,3
Caitdymnin 75,4 27,9 51,65
3alileBa 79,2 28,1 53,65
UI'DA (ipkyTchka MOJielb) 57,9 68,5 63,2
Tpancnopm
AnpT™MaH 94,1 37,6 65,9
dynmep 72,1 88,7 80,4
CripiHreit 94,1 37,6 65,9
Tadpdnep 93,4 67,9 80,7
3MieBCKUi 44,4 81,2 62,8
Caitdynnin 67,6 451 56,9
3aiineBa 37,9 82,8 60,4

UI'DA (ipkyTchKa MOAIEIb) 55,5 74,6 65,1




Caitpymnina. Ilpu 1mpoMy crHocTepiraeTbCsi BEJIUKUW po3Max B MOKa3HUKAX
MPOrHO3IB MDK OOp’KHMKaMU Ta IUIATOCIIPOMOXHUMU MignpueMmcrBamu. Ilpore
pe3yabTaTu Mo po3paxyHkax 3a AnbTMaHoM 1 yamMepom MarOTh MEHIILY PO301KHICTh
UL TPYI MIANPUEMCTB-OAHKPYTIB Ta IUIATOCIIPOMOXHUX MIANPUEMCTB, XO4a 1 He
camy BUCOKY CEPEIHIO MMPOTHO3HY CHUITY.

[Io ™opensm 3mieBcbkoro, Candymnina, 3aiiueBoi, IpkyTcbkoi Moaeni
pe3ysbTaTH 3MILEHI B OCHOBHOMY BOIK MiINPUEMCTB-0AHKPYTIB, L0 3HUXKYE IX
CepeHIO MPOTHO3HY CHIIY B MOPIBHIHHI 3 THITUMU MOJICITISIMH.

Buxiaan ocHoBHoOro marepiaay. bararodakropna, TouHimie aeB’siTH pakTopHa
Mozenb, Oyna po3pobiena J[. dynmepom y 1984 pomi mizHimie, TOOTO TMicis
Mozeneu, mo Oynu 3ampornonoBaHi E. AnptmanoMm, P. Jlucom K. Konanom 1 M.
l'onnepom, P. Taddnepom, I'. Cnopiareritom. Mogeni mnepeniyeHuX aBTOPIB
BBKAIOTHCS  HAWUOUTBII  TMOMYJSIPHUMH  JUCKPUMIHAHTHHUMH  MOJEISAMH, IO
noOy/0BaHi 3a JOMOMOTOI MHOXXHMHHOTO JUCKpHMiHaHTHOro aHamizy (MDA-
mozeni). Takli MOJeNl € CTATUCTUYHUMH, TOMY IO IPYHTYIOTbCS Ha CTaTUCTHUHHUX
naHux (HIHAHCOBOT 3BITHOCTI MIiAMPUEMCTB. Y SKOCTI 0a3ul IS aHaIi3y 0OMParOThCs
HiANPUEMCTBA-0AHKPYTH Ta TUIATOCIIPOMOKHI MIAMPUEMCTBA, IO J103BOJISIE CTOCOBHO
OCTaHHIX MependaunTu iX piBeHb HaOIMXKeHHS 10 OaHkpyrcTBa. g po3poOku
moneni [[. dynmep BukopuctoByBaB (iHaHcoBi 3BiTH 60 migmpuemctB CIIA, 30 3
SKUX cTanu 6ankpyTtamu, a 30 3anummumcs (iHaHCOBO CTIMKUMHU.

Mogens JI. @ynmepa Mae AekibKa BIAMIHHUX pUC. B Monensx BUIleHAa3BaHUX
aBTopiB (KpiM moneni DynMepa) KoedilieHT y TMOKa3HUKA JTOXOAHOCTI KamiTanmy €
OJIMH 3 Baromilux, B CHJIy HOro BIUIMBY Ha (DiHAHCOBY CTIHKICTh miampueMcTBa. B
mozaeni Dynamepa NPUAUIETBCS yBara Mepll 3a BCE HAKOMUYEHOMY MPHOYTKY
MOTIEPETHIX POKIB y BIIHOIICHH] 10 MaifHA TiATPUEMCTBA.

PosrasiHemo cknagoBi moaeni J{. @ymmepa OB eTaabHO:

H= 5.528*K; + 0.212*K,+ 0.073*K;+ 1.27*K;+ 0.12*Ks+ 2.235*Kg +
0.575*K; + 1.083*Kg + 0.984*Kg — 3.075



Tabnuysa 2

Cknaoosi modeni @yimepa

Petituar Baru

Ne npu ®opmyJia po3paxyHKy Pacuyet no MC®O
ITIOKa3HHUKax
Ky« 1 K = Hepocnoainenuii mpubyToK MUHYJIUX Average retained earning /
5528 POKIB / AKTHBBI Average total assets
Ker ! K, = Uucrwuii noxin / AKTUBH Revenues / Average total assets
0.212
9 ' +
Ky Ky=  TpuByTok 10 onofaTkysas + EBIT / Total equity (marl_<et cap
) 4 preferred stock equity +
0.073 BIZICOTKHU A0 cruiaty / BnacHui kanuran ..
noncontrolling interests);

Ky« 3 Ky = rpOIHOBI/II/I‘ HOT]K'/ ( KopoTtkocTpoxosi Cash flow / Average total debt
127 + JIOBroCTpPOKOBi 3000B'sI3aHHS )
Ke- 8 Ks = JloBroctpokoBi 3000B's3anHs/ Average debt / Average total
0.12 AKTHBBI assets
Ke- 2 Ks = KoporkocTpokosi 3060B's13aHHs / Current liabilities / Average total
2.235 AKTHBEL assets
K7« 6 B : . ,

K7 = Log (MatepiasbHi aKTHBH) Log (tangible total assets)
0575
K- 4 Kg = Obopormuii kaniran / ( . Average working capital /

KopoTKoCTpOKOBi + JOBrOCTPOKOBI A total debt
1.083 3000B's13aHHs ) verage tola
Ko« 5 Ko = Lg[( ITpubyTOK 10 OMOAaTKyBaHHS +

0.984

BIJICOTKH JI0 CIJIATH) / BIIICOTKH JIO CILIATH |

Log (EBIT / Interest)

3HauyeHHS y3arajJbHIOIUOr0o OKa3HUKA 3a
DynmepoM

3a camor0 BETUKOI0 Baror MOKa3HUKAa HEPO3MOAUICHOTO MPUOYTKY MUHYIHX

pOKiB 0 akTuBiB - K; =

BHUCOKY BaroMiCTh MAlOTh ITIOKA3HUKH:

NUTOMUX KOPOTKOCTPOKOBHUX

30008’ sI3aHb

30006'a3anuna / Axkmueu;

Heposnooinenuii npubymox munyaux pokie / Axmusu

Kg = Kopomrxocmpokoegi

- BIIHOIIEHHSI TPOIIOBOTO MOTOKY /IO KOPOTKOCTPOKOBUX Ta JIOBIOCTPOKOBUX

3000B’s13aHb Ky =

30008's13aHHS5);

I'powosuii nomix / ( Kopomkocmpoxosi + 0o62ocmpokogi

- HasSBHOCTI pPo0OOYOro KamiTajxy II0 BIiJHOIICHHIO JO 3000B’s3aHb Kg =

Obopomnuii kaniman / ( Kopomxocmporxosi + dosecocmpokosi 30608's13anns );




- EBIT y nBox mokasnukax: Kg = Log/( Ilpubymokx oo onooamkysamns +
giocomku 0o cnaamu) /  eidcomku 0o cnaamu] Ta Kz = Ilpubymox 0o
onodamkysanus + eiocomku 0o cniamu / Biacnuti kanimai

JIIsi mpuKITamy HaBEeIEeMO pe3yabTaTH PO3PaXyHKY IOJ0 BHU3HAYCHHS PIiBHSA
OaHkpyTcTBa 3a Monemno Dynmepa CiLIbCHKOTOCTIOAAPCHKOTO TMiANPUEMCTBA 31
CTIiKUM (DIHAHCOBMM CTaHOM, CTA0UIbHUMHU MOKa3HUKaMH JIKBIJHOCTI Yy MeKax
HOPMATUBHUX 3HAa4Y€Hb Ta CEpPEJHIM pIBHEM oOmepamiiHoi peHTaOeNbHOCTI,
BU3HAUYEHUX Ha OCHOB1 Koe(illleHTHOro aHamizy. Pe3ynbTaTu mpeAcTaBieHl Yy
HACTYMHIN Tabauii 3.

BinHOIICHHS HAKOMMYEHOT'0 MPUOYTKY JI0 BETUYMHHN aKTUBIB 3HAYHO HIDKYC Y
2013 ta 2014 pokax B mopiBHsHHI 3 2012 pokom (BiamoBiguo 3,91; 0,62; 0,96), a
KOPOTKOCTPOKOBI 3000B’sI3aHHS Y BEJIMYMHI aKTUBIB CKJIQJIal0Th HE3HAYHUN PIBEHb B
CWJIy HU3bKOI1 JUJIOBOT aKTUBHOCTI mignmpueMctBa. I[linnmpueMcTBO He 3011blIye
notyxHocTi (3HaueHHs K7, 1110 OB’ s13aH0 31 3pOCTAHHAM (3HUKEHHSIM) MaTeplaJIbHUX
aKTHBIB 1 BU3HAYA€ThCA K Log [MarepianbHi akTuBH|, Maike HE 3MIHIOIOTHCS), HE
KOPHUCTA€TbCA KpeauTamMu OaHKiB, OTXke, 3HaueHHs nokasHuka Kg mopiBHioe 0.
HaiiGinpie 3HaueHHs Yy 3arajibHi cymi Mojeni ckianae Kg, 110 TOSICHIOETHCS
HasIBHICTIO OOOPOTHOTO KamiTally Ta MajluX 3HAa4eHb 3000B’si3aHb MiIMPUEMCTBA.
AHani3z (iHAaHCOBOTO CTaHy 3a JUCKpPUMIHAHTHOW Mojemwno Dyiamepa Mae
pe3yiabTaTh 3HAYHO BHINE PYODKHMX 3HA4YeHb (ske ckimamae «0»), OTKE PHU3UKHU
OankpyTcTBa HU3BKI. CHHUpaKYHCh Ha METOAMKY KOE(DIII€EHTHOTO aHajizy MOJKHa
BIIMITUTH, IO IMANPUEMCTBO (HIHAHCOBO CTIMKE Ta JIKBIAHE IPOTITOM TIEPionay,
akuil  pochimkyeThes. [lokasHuku penTabenbHOCTI B Mexkax 7 - 10 %. Ilpwm
Koe(ilieHTHOMY aHaji3l OaHKPYTCTBA CIIOCTEPIra€ThCS CYTTEBI BIAXUICHHS BIJ
HOPMATUBHHUX 3HaueHb: KOE(DIIIEHT 3araJbHOI JIKBIAHOCTI CKiIamae Oupin 22,
abcomorHoi Oumemr  0,5. 3a  METOAWMKOI TPHOXKOMIIOHEHTHOTO ITOKa3HUKa
MIIIPUEMCTBO € aOCOJIOTHO CTIHKMM, IO € AYy)Ke PIIKUMH SBUIMIEM Ha (OHE
KPU3HUCHOTO CTAHOBHUIA €KOHOMIKU. [Ipy 1bOMY MijloBa aKTMBHICTH Ma€ CIAOKUN
piBEHb TOKa3HUKIB: BEJMKWN CTPOK IOTAMICHHS KPEAUTOPCHKOI 3a00proBaHOCTI,

BEJIMKUN TEPMiH BUPOOHHYOTO LIUKITY.



JuckpuminaHTHUN aHaAM3 GiHaHCOBOTO cTany nionpuemcmaa «I1OJIICCH»

Tabnuys - 3

3nauenns K;

JoOyTok koediieHTy Ta Horo Baru

N Dopmyaa pospaxyHky k. 2012 k. 2013 | k. 2014 KX, K. 2012 k. 2013 k. 2014
Ki= H i i OyTOK KiB / 5.528"K1

K, 1= Hepocnoautenuii npuOyTOK MUHYJINX POKIB 0,71 0,11 0,17 301 0,62 0,96
AKTHBBI

K, | Ky = Yucrwmii goxin / AKTUBBI 0,47 0,48 0,53 0.212*K2 0,10 0,10 0,11
Ks; = TIlpuOyTok 10 onogaTKyBaHHS + BIJICOTKH J0 0.073"K3

Ky | 3 N 0,10 0,11 0,07 0,01 0,01 0,01
cratv / BmacHuii kanuTan

K, Ky= FpomOBp.m n0T1'1< / ( KoporkocTpokosi + 0,5 149 6,0 1.27%K4 0.6 1.8 7.62
JOBI'OCTPOKOBI 3000B's13aHHS )

Ks | Ks = [loBroctpokogi 3000B's13aHHsA/ AKTHBBI 0,00 0,00 0,00 0.12*K5 0,0 0,0 0,0

Ks | Ks = KoporkoctpokoBi 3000B's13aHHsST / AKTHBBI 0,02 0,00 0,00 2.235*K6 0,05 0,01 0,00

K7 | K7 =Log (MatepianbHi aKTUBBI) 4,32 4,36 4,39 0.575*K7 2,48 2,51 2,52

K, | Ko = Obopornuii kanitan / ( KopoTkocTpokosi + 25,34 122,38 47700 | 1.083*K8 27,44 132,54 516,59
JIOBTOCTPOKOB1 3000B'sI3aHHS )

Ko Ko = Lg[( Hpn6yT0K JI0 OTOIATKYBAHHS + BiZICOTKH 0.984%K9 0,00 0,00 0,00
JI0 CIIaTé )/ + BIICOTKH 10 CIUTaTH |
3HadeHHs, cymMa 0e3 BUTLHOrO MOKa3HUKA 34,63 137,59 527,81
3HaYEHHs y3araJbHIOIUYOro MOKa3HUKa 3a 31.56 134,52 524,74
Oynmepom




OOOpOTHI aKTUBU MEPEBaKalOThb B MOPIBHSIHHI 3 HEOOOPOTHHUMH. OCHOBHY
YacTKy OOOpOTHUX aKTHBIB 3aiiMal0Th BUPOOHWYI 3amacu Ta MOTOYHI O10J70T14YH1
aKTHUBH, IO € XapaKTePHUM JJI CUTbChKOTOCIOIAPCHKUX MIANPUEMCTB (puc. 1).
Brnacuuii kamitan HapoinyeTbes, Hanpukidii 2014 poxy ckiagae 100 BiACOTKIB
MacuBiB OaaHCy, KOE(PIIIEHT PU3UKY JOBOJI HU3BKUH, 3HOC HEOOOPOTHUX AKTHUBIB
ckianae oust 54 %, Mo xapaktepusye (piHAHCOBUHM CTaH MIANPUEMCTBA SIK CTIMKUIA

(Tabn.4).
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Puc. 1 - Juuamixa cmpykmypu akmugy i nacugy nionpuemcmea «I1OJIICCAH»

Tabnuys 4
36edena mabauys koepiyicumie kanimanizayii nionpuemcmea «I[1OJIICCH»
TToka3HuKu Ha nouarox Ha nouarox Ha nmouarox Ha kinenp AbcomoTHa
2012 2013 2014 2014 3mina
POKY POKy POKy POKy MOKa3HHUKA
1 2 3 4 5 6
1.Koeoimienr ¢inancooi 0,974 0,978 0,995 0,999 0,025
ABTOHOMI1
2 Koedirient ¢inancoBoi 1,027 1,023 1,005 1,001 -0,026
3aJIeKHOCTI
3.Koedimiert pinaHCOBOTO pU3HKY 0,027 0,023 0,005 0,001 -0,026
4. KoedirieHT MaHEBPEHOCTI 0,569 0,577 0,583 0,568 -0,001
BJIACHOI'O KaIliTany

[Ipote, B maHOMy KOHKPETHOMY BHMIAAKYy XOTLIOCH OW BIAMITHUTH, IO TakKa
CUTYyallisl Ha MiINPUEMCTBI HE MOXKe 30epiratucs TpuBaImid 4ac. B cuiry HU3BKO1
JIJIOBOT aKTUBHOCTI HAKOMMYEeHHM npuOyTok Oynae «3'igatucs», (HiHAHCOBUN CTaH

MOTIPIITUTHCS, KO HE BXKUBATH 3aXO/1B I10/10 PO3BUTKY MIAMPHUEMCTBA.



[Ipu nopiBHSIHHI PE3yNbTATIB 3a ABOMA METOJIMKAMH I10JJ0 BUZHAUEHHS (PIHAHCOBOTO
CTaHy 0aymMMo, IO 3HAYEHHS y3araJlbHIOIOUOTO MOKA3HHWKA 3TigHo Mojeni dymmepa
JEMOHCTpY€E MIIHUN (DIHAHCOBHI CTaH, BETUKHUN 3amac (piHAHCOBOI CTIMKOCTI, IO
MOBHICTIO BIJANOBi/Ia€ BHCHOBKaM KoedilieHTHOro anamnizy. IlokasHuku Mopeni
dynMepa J03BOJSIIOTH OXapaKTepu3yBaTh oOKpeMi OOku (PiHAHCOBOTO CTaHy
MIANPUEMCTBA SIK 1 KOEIUIEHTHUN aHali3, IPU LbOMY OCOOJIMBOTO 3HAYEHHS came
Ha [bOMY MIANPUEMCTBI HaOyBae moka3sHUK Kg 3aBenuke 3HAYEHHSI SIKOTO
JIEMOHCTPY€E HU3BKHUN PiBEHb BUKOPUCTAHHS MOMJIMBOCTEH PO3BUTKY MiJAMPUEMCTBA.
Takuif BUCHOBOK 32 METOJIMKOI0 KOS(II[IEHTHOTO aHAIII3y MIATBEPIKYETHCS 3aBISIKA
pe3yibTataMm Koe(ilieHTIB UJI0BOT aKTUBHOCTI.

PosrnstHemo  pesynbrath  aHamizy  (piHAHCOBOTO ~ CTaHy  OJHOTO 3
HETUTATOCITPOMOKHUX MPUBATHUX CLTBCHKOTOCITOAAPCHKUX MiIIPUEMCTB
«Ilepemoray (3araabHUl MOPIBHSIBHUN aHAI3 MIANPHEMCTB, K1 JOCHIIKYBAJIUCH,
BijloOpaskeHo y Tabuuii 12), 110 NpoBeIeHO 3a Pi3HUMHU METOIUMKaMu. B HacTymHi
TabIUIl S5 HaBeACHO pe3yJbTaTH HAOMMKEHHS J0 OaHKpYyTCTBAa 3a JIOMOMOTOIO
moneni @dynmepa. Cepen AaHMX, IO MPEACTABUIO MIAIPUEMCTBO, OJHIEIO 3
npoOJeMHHX cTaTell OallaHCy € HaKOMMYeHWM 30MTOK. 3a OCTaHHIA mepion
CIIOCTEPITa€eThCsl MOro 3MEHIIEHHS, MPOTE PIBEHb I[HOTO TMOKA3HHMKA 3aJMIIAETHCS
nyxxe BucokuMm. B 2013 pori nmokasHuk 3a moaemo dymMepa ckiiamae Bix’ eMHY
BEJIMYMHY, 10 XapaKTepu3ye€ CTaH IMIJNPUEMCTBA SK KPHU3OBUH 3 BEIHUKOIO
HMOBIPHICTIO MOXJIMBOTO OaHKPYyTCTBa. HampuKiHIII HACTYIMHOTO POKY CHTYyarlis
MOJIIMIIYEThCS, PU3UK OAHKPYTCTBA CYTTEBO 3MEHIIYEThCSA. Take TMOIIMIIECHHS
BiIOyJOCS HE TUIBKM B PE3yJIbTaTi OTPUMAHOTO MPUOYTKY, a TAaKOXK 3a PAXyHOK
BHCOKMX MaTepialbHUX 3amaciB, $Ki 30UIBIIYIOTBCS HANPHUKIHII TEepioay, IO
aHATI3y€ETHCS.

3 METOAMKOI0 KOE(IIIEHTHOTO aHANI3y MAMPUEMCTBO MA€ TUIIOBY CTPYKTYPY
MaiiHa. AHaJI3 CTPYKTYpH KalliTary Ta MOKa3HUKIB KamiTamizaiii ( Tabs. 6) CBiTInTH,
[0 MIMPUEMCTBO 3HAXOJUTHCS Y KPHU30BOMY CTaHy B 3B’SI3Ky 3 BHCOKHM piBHEM
3QJICKHOCTI BijJ 3alo3WYeHOro Kamitamy. IliqmpueMcTBO MPOTATOM TEpioay, IO

OCHIIHKYETBCI, Ma€ moTpeod BJIACHUX OOOPOTHHUX KOIITAX, AKI 3 ABJISIOTHCS
Yy ) peoy y p ,



TUIbKK HanpukiHi 2014 poky, npu bOMY iX piBE€Hb € HEAOCTATHIM, 1110 BIUIMBA€E Ha

(1HaHCOBUH pU3UK, AKul ckiaagae 10 (mpu onTuManbHOMY 3Ha4YeHHI 1).

Tabnuys - 5
Ananiz Habnusxcennsa 0o oOankpymcemea nionpuemcmea «llepemozay 3a OuCKpuMiHAHMHOW
mooennio Qyimepa
Hoxka3znuku 3nauenHs K [oOytok
Popmyaa KoedirieHTy Ta
pOIPIVHY Horo Baru
Ne - - . -
Kinens 2013 | Kinens Kinens Kinmer
2014 2013 b
2014
K| K; = Hepo3noaiineHuii -5907/15669 - 5.528*K1 | -2,08 -0,13
1 | npubyTOK MHHYJIMX POKiB / 3776/29750
AKTHBH
K| K; = Ywucrwii noxix / akTUBH 2483/15669 17150/2975 | 0.212*K2 | 0,03 0,58
5 0
K| K3 = IIpubyrox a0 (-4179+30)/(- | (2794+795- | 0.073*K3 | 0,06 -1,40
3 | omonaTkyBanHs + Bincotku o | 4674) 23)/(-2543)
crutaty / BnacHwuii kamitan
K| Ks = I'pomoBwuii nmotik / ( 9/20152 790/32072 | 1.27*K4 0,00057 | 0,02
4 | KopoTrkocTpokosi +
JOBIrOCTPOKOBI 3000B'AA3aHHSA
)
K| Ks = JloBrocrpokosi 0/15669 0 0.12*K5 0,0 0
5 | 3000B'13aHHSA/ aKTHUBU
K| Ks = KopoTkocTpokosi 20152/15669 32072/2975 | 2.235*K6 | 2,87 1,08
6 | 3000B'sI3aHHSA / AKTHBH 0
K| K7 = Log (Marepiansni aktusu) | Log(15665) log(29748) | 0.575*K7 2,41 4,47
7
K| Kg = O6oporumii kamita / ( (-4677- (-2543- 1.083*K8 -0,34 -0,14
3 KOpOTKOCTpOKOBi + 1665+0)/20152 | 1846+0)/(3
JOBIOCTPOKOBI 3000B'A3aHHSA 2072)
)
K| Kg = Lg[( ITpubyTOK 10 LOG((- Log((2194 | 0.984*K9 0,00 0,58
o | omonaTkyBanus + Bincotku go | 4179+30)/30)) | +795-
cruiatd )/ + BIICOTKH J10 23)/799)
CIuIaTH]

Cyma 06e3 BUIBHOTO MOKa3HUKA 2,96 4,76
3Ha4YeHHSA y3arajbHIOIY0r0 -0,11 1,68
NnoKa3HuKa 3a @yamepom

[Toka3HUKM JIKBIAHOCTI HHMXKYE HOPMATUBHUX 3Ha4YeHb (Tabmn.7). Ilpote

MIJIPUEMCTBO PO3BUBAETHCA, peallizallis MPOAYKIl 30UIbLIYETHCSA, XOua HecTaya




BJIACHUX OOOPOTHHUX KOIUTIB KOMIIEHCY€ETHCSI KOPOTKOCTPOKOBUMU KpeAUTaAMHU OAHKIB
Ta HECBOEYACHUM IOTAIIEHHSAM TOBAPHOI MOTOYHOI 3a00proBaHOCTI.

Tabnauys - 6
3sedena mabauys koegiyienmis xanimanizayii
IMoxa3Huk Pospaxynox Hopw. Ha xin. 2012 p. Ha kin. 2013 p. | Ha kin. 2014 p.
3HAYECHHSHA
Koegiuienr dinancosof BK/BF >05 0,30 0,09 0,09
ABTOHOMI1
Koediuient pirancosoi BB/BK <2 3,35 111,70 11,48
3aJIE)KHOCTI
. . 0,5
Koedirient inancoBoro TIK/BK (omaTsHe: 435 112,70 10,48
pu3HKy MEHIIIe 1)
KoedirieHT MaHeBpeHOCTI PoGouuii
. metn / BK - - 0,22
BJIACHOTO KaIliTary Kaniman
Tabnuys - 7

Ananiz nokaszHuxie nikeioHocmi

Koedinient HopM. 3Ha4. Ha kin. 2012p. Ha kin. 2013 p. | Ha kin. 2014 p.
JIKBiZHOCTI
3arasbHUI 2-2,5 0,69 0,86 1,02
[TpoMbKHUI 0,8-1,5 0,39 0,69 0,87
AGCOTIOTHUI 0,1-0,25 0,0004 0,0243 0,0225

3a METOJHMKOI TPHOX KOMIIOHEHTHOTO IMOKa3HHUKA ITIPUEMCTBO Ma€ XUTKHIMA
¢inancoBuii cTaH (Tabdi.8).

Tabnuys - 8

Knacugirayia muny ¢ghinancosozo cmany nionpuemcmea 3a pe3yiomamamuy MemoouKu
MPbOXKOMNOHEHMHO20 NOKA3HUKA

Iloxka3znukn

Ha kin. 2012 p.

Ha kin. 2013 p.

Ha xin. 2014 p.

TPpUKOMIOHEHTHHIA TIOKA3HUK THITIB
¢binancoBoi criiikocti: S =[S (+,-
CDC), S (+1-(DT)5 S (+1-(D0)]

$={0,0,1}

$={0,0,1}

$={0,0,1}

BimHOCHO naHOTO MiAMPUEMCTBA MPOTHO3 3a JUCKPUMIHAHTHOKO MOJCILIIO

OUTBII ONTUMICTUYHUI B TIOPIBHSHHI 3 BUCHOBKAMH, SIKi MOXHa 3pOOUTH Ha OCHOBI

koedimienTHOrO aHamizy. Tak,

Koe(iIlieHTHUM aHami3 JIEMOHCTPYE KPH30BE

MOJIOKCHHS TIAMPUEMCTBA 3 BUCOKUM (DiHAHCOBUM PU3MKOM, HABMAKU 32 MOJCILIIO

dynMepa HaNPUKIHIN

JNOCHIIDKYBAHOTO ~ MEpPIOJly CHUTYyallls MOJINIIYEThCS B




pe3ynbTari 30UTbIIEHHS YMCTUX JIOXOJIB Ta TOMOBHEHHS MaTeplalbHUX PECYPCIB.
TenneHiiss HAKONMUYEHHSI MaTePiaIbHUX PECYpCiB, 30KpeMa BHUPOOHMUYMX 3araciB B
pe3ynbTati IHPIALIHHUX O4iKyBaHb, € TUIIOBOIO JIsl MIANPUEMHHIITBA Y CLILCBKOMY
roCIoAapcCTBi, ajie SIKIIO 1€ CYNPOBOKYEThCS 30UIBIICHHSIM MOMUTY Ha MPOAYKIIIIO,
MOJKHA BIIEBHEHO CTBEPKYBAaTH O HEBHCOKUX PU3HMKaX Ta COUPATUCS Ha Pe3yJIbTaTH,
oTpuMaHi 3a mMojaeo dynmepa, e UbOMY MOKa3HUKY NpUIUISEThCs yBara. Kpim
TOr0, y Mojeni mnepeadayeHO BHUCOKHM BaroBUi KOeQILUIEHT i1 MOKa3HHKA:
«KopoTkocTpokoBi 3000B's13aHHS / aKTUBU», a CaM€ 332 PaXyHOK KOPOTKOCTPOKOBHX
3000B’s13aHb JJaHE MIANPUEMCTBO PO3BUBAETHCA.

Takox B momeni @ynmepa mepeadadaeTbesi OI[IHKA PO3BUTKY MiANPUEMCTBA,
1ioro ocHOBHOI AisibHOCTI. 151 11poro BukopuctoByeThbes nokazuuk EBIT. B mozeni
e mokasHuk 3actocoBaHo ABiui [13]. Jig migmpueMcTBa, IO JOCITIIKYETHCS,
3HAYeHHsI TAaKOro TOKazHWKa - Ko, TMOB’S3aHOTO 3 BEIMYUHOK OTPHUMAHOTO
KOPOTKOCTPOKOBOT'O KpPEIUTYy, 3MEHINyE pHU3WK OaHkpyTrcTBa Ha 0,58, mpote
nokasHuk BigHomeHHs EBIT mo BmacHoro kamitany 30utblnye i#oro Ha — 1,4. B
IIIJIOMYy, B pe3yjibTaTi CyMICHOTO BIUIMBY (hakTopiB pu3uk OanHkpyrtctBa 3 - 0,11
3MeHIIyeTbest 1o 1,68.

B cuny HeogHO3HAYHOCTI BHCHOBKIB, 3pOOJICHO pO3paxyHKH 3a I1HIIUMHU
JTUCKPUMIHAIIMHUMHU MOJICTISIMH, Pe3YyJIbTaTH 3BeJIeH] y Taduiro 9.

[Iporuo3 3a mopemsimu Dynmepa, Cainidynina — Kanukosa, O. TepernieHka,
Taddnepa, Ipkyrcpkoi R-monens, CaBHIIbKOT ONTHUMICTUYHIN, HAPUKIHII MEPIOAY
CTaH NIANPUEMCTBA MOKPAILYIOTHCS, pU3UK OaHKPYTCTBa 3HIKYEThCs. Came Takuit
MPOTHO3 MIATBEPAUBCA s mianpuemctBa, y 2015 poky IUIaTocrpoMOXHICTh
BIJTHOBJICHA, BOHO MPOJIOBXKY€E PO3BUBATHUCH.

Takum uymHOM, aHami3 3a JEKUIbKOMa MOJENSIMH JO03BOJMB OTPUMATH
MpaBWwIbHI pe3ynbTaT. [Ipw 1IbOMY HEOOXiTHO BIAMITHTH, IO caMe MOJEIb
dynmepa BpaxoBye (aKTH PO3BUTKY MIANPUEMCTBA HABITHh MpPH HEBUCOKUX
¢diHAaHCOBUX pe3ynabTaTax, OCHOBHE, II¢ CTaOUIbHE HAKOMHYEHHS MPUOYTKY, OTKE

301UTBIIIEHHS BJACHOTO KaIiTaly, 30KpeMa 0OOPOTHOTO KariTaiy.



CnpsiMoBaHICTh Ta BpaxyBaHHS B Mojeini dDynamepa TeHACHILINA PO3BUTKY
NIANPUEMCTBA MOXHa MMOOAYUTH HA HACTYNMHOMY MPUKIAAl MIANPUEMCTBA,
TISUTBHICTh SIKOTO Oyna pi3Ko 3MiHEHa B 3B’S3Ky 31 3MIHAMU KEpiBHULTBA Ta
MEHEeKMEHTY. BHcoki Temnu pocta, sk NMpaBujio, 30UTbIIYIOTH (PIHAHCOBI PU3UKH

HIAIPUEMCTBA.

Tabnuys - 9

3eeo0eni pezynomamu oyinku umosipnocmi 6ankpymcemea IIOCII «llepemocar 3a 2012 -2014 pp.

3HaYCHHSI IHTETPAIHLHOTO TIOKA3HHUKA Y IMoBipHICTH OaHKpYTCTBA
MHOPIBHAHHI 3 HOPMATUBHUM
Monenb p p
MMOKa3HUKOM (J11aria30HOM)
2012 | 2013 | 2014 2012 2013 2014
MOKa3HUKH KalliTanizalii,
Koeodinientauit TPLOXKOMIIOHEHTHHI MOKa3HHUK,
. .. . BHCOKa BHCOKa BHCOKa
aHaii3 MOKA3HUKHU JIKBIIHOCTI —HWKYE
HOPMaTHUBHUX 3HAYEHb
Bucoxka Bucoxa Bucoxa
AJbTMaHa 0,01<1,81 | 1,50<181 1,11<1,81 (80 1o (80 10 (80 1o
100%) 100%) 100%)
Jlica -0,05<0,037 | 0,002<0,037 0,02<0,037 Bucoka Bucoxa Bucoxa
3HHKEeHHST
Dy.mep -012 -0,11 1,68 Bucoka Bucoka PHU3HKY
0aHKPYTCTBA
Caidymina -
by. 11,59<1 -0,05<1 1,98>1 Bucoka | Bucoka Husbka
Kamuxosa
Crpinreiita -1,09<0,862 0,16<0,862 0,63<0,862 Bucoxka Bucoxka Bucoxka
O. Tepemenka -11,22<1 -1,59<1 3,18>2 Bucoxka Bucoxa Hwuspka
Taddnepa 0,17<0,2 0,37>0,3 0,42>0,3 | Bucoka Husbka Husbka
Bucoxka Bucoxa e
Ipkyrchka R- Ay
. -3,23<0 -1,53<0 2,78>0,42 (90 o (90 no HH3bKa
MOJIEIb
A 100%) | 100%) | (mo 10%)
PiBenn
KPEIUTOCIIPOMO Sl
P )f(HOCTi Ea VI knac V knac — | SHIKEHHS
18<0<28,2 0<6,1<18 28,3<28,3<41,6 — Iyxe PU3UKY
KJ1acamu (3a .
HalBHUIIA BHCOKa OaHKpyTCT
CaBHIILKOIO 54
I'.B.)

[TpuBatHO-OpeHIHE ClIbChKOTOCTIONapchke  mimmpueMmctBo (mam [TOCIT)
«KanmbkiBcbke» € mouipHiMu mignpuemctBamu TOB «®opcax», mianpueMcTBa
SIKOTO yTBOPIOKOTH 3aMKHYTHH muki. Ha ITOCII «KaapkiBcbke» OibIIe THCSAY1 TOJIB
BEJIMKOT pOraToi Xy/1001 pi3HUX MOPiJl, Y TOMY YHUCJI1 i TOJIITHHCHKA. 3 HUX OJIU3bKO

400 — pmiifHOTO CTaga, siKe TiepeOyBae B HOBOMY JOUTBHOMY KOMIUIEKCI 3



HalCy4acHIIIMMU TEXHOJOTIsIMU. Y MalOyTHbOMY KEpIBHUILTBO MIAINPUEMCTBA

IUTaHye 30UTbITyBaTH morojis’s [15].

Pesynbratn QinancoBoro anamizy mignpuemctBa (tabm. 10)

J03BOJININ

3pOOUTH BUCHOBKH, 1110 1€ MIATPUEMCTBO 3 BaXKKOIO CTPYKTYPOIO aKTHUBIB 1 BUCOKUM

pIBHEM MO3UKOBUX KOIITIB.

Tabauys - 10
36edena mabauys NOKA3HUKIE eKCNpec-ananizy iHanco8o2o cCmamy nionpueMcmed
IToxa3Huku 2010 2011 2012 2013 2014
KoedirieHT aBTOHOMIT 0,98 0,98 0,42 0,31 0,26
ToKa3HUKH KoeditieHT piHAHCOBOTO PUUKY 0,02 0,02 1,35 2,20 2,84
kamiTtanizauii | Koedinient maneBperocti BK 0,65 0,68 0,61 -1,21 -1,82
3-(haKkTOpHHI TOKA3HUK 1/1/1 1/1/1 1/1/1 0/0/0/0/0 | 0/0/0/0/0
KoedimieHT aGCOMOTHOT JTIKBITHOCTI 13 15 0,96 0,002 0,03
Ei‘;f;:gé‘f] KoedilieHT mBuKoi iKBigHOCT] 17 18 1,06 0,12 0,16
KoedimieHT mOTOYHOT JIKBITHOCTI 27 32 1,45 0,45 0,36
Tpusaiicts 1 000poTy, y IHAX: X X X X X
000pOTHHX 3aC0O0IB 474 662 1146 503 265
BUPOOHMYMX 3amaciB 125 109 134 99 123
HE3aBEpPILICHOI0 BUPOOHUIITBA 30 35 46 24 20
oKasHK TOBapiB 21 24 22 6 2
ioBoi HOTOYHMX 010JIOTiYHNX aKTHBIB 79 98 169 76 23
aKTHBHOCTI Je0ITOpChKOT 3200proBaHOCTI 67 85 95 61 86
IPOIIOBHX KOIITIB 152 310 681 236 11
KPEAUTOPCHKOI 3a00proBaHOCTI 22 26 33 190 342
®  3a TOBAapH, pOOOTH, TIOCITYTH 17 18 25 186 337
® 33 po3paxyHKamu 5 8 8 4 5
3a TOBapH, poOOTH, IOCTYTH 486:100 | 475:100 | 264:100 4:100 13:100
A3/K3 3a po3paxyHKaMH 145:100 | 121:100 | 74:100 | 1261:100 | 909:100
) TIPOJAKY 7,3% 7,7% 1,1% 0,4% 4,6%
PenTabensHicTh
BJIACHOT'O KamiTairy 3,7% 2,9% 0,4% 0,4% 6,2%
Koedirient 3H0Cy 47% 49% 53% 44% 13%
CTa‘;a‘;f)‘%‘i’BBH“X KoedillieHT OHOBIEHHS 2% 0,1% 6% 15% 75%
Koeoitient BubyTTs - - 7% 16% 0,1%
B 2012 poky Oyno 3akyIuieHO HOBE OOJagHaHHS, PO3MIMPEHO BUPOOHHIITBO,

MiABUIIEHA SIKICTh TPOAYKII 3 3amydeHHsM 10 MIH. TpH. KPEOUTHUX PECypCiB

6ankiB y 2013 pormi, skmii moracunu y 2014 pori, Ta 3adydeHHSM MOBOPOTHOI

¢iHaHCOBOI JIOMOMOTH BiJ BiIacHWKa xoyauHry [l14]. B mimoMmy 3000B’s3aHHS

mignpueMctBa 3 2012 poKy 3amumiaroThCs Ha BHCOKOMY PiBHI, MO JYXE 3HUXKYE

(GiHaHCOBY HE3aJICKHICTH mimnpuemctsa (Tadbmuis 10).



3 panux tabmuni 10 BuaHOo, mo mouynHarouu 3 2012 poky BiaOymHCS CYTTEBI
3MIHU B MOKa3HMKaX (PIHAHCOBOTO CTaHy: MOKA3HUKM KamiTami3ailii Ta J1KBIIHOCTI
pI3KO 3HMU3WINCSA W CKIAJal0Th 3HAYEHHS HIKYE HOPMHU. TpUBAIICTH 000POTY
BUPOOHUYMX 3aIaciB CTAaHOBUTH B cepeHboMy 100 qHIB, 110 YACTKOBO MOSICHIOETHCS
cnenu@iKo TIJIbHOCTI MIANPUEMCTBA, SIKE BUMYIIEHE POOUTH HaJJMUIKU 3aIaciB
JUTSL TOJTIBIIL KOPiB Ha TpuBanuil nepioa. [lnarocnpomoxnicts y 2013 ta 2014 pokax
MOTIpIIWIACh, TPUBAIICTH O000pPOTY J1e0ITOPChKOT 3a00proBaHOCTI MEHINA Bij
KPEAUTOPCHKOI 3a00PrOBAHOCTI, MOKA3HUKH PEHTA0EIbHOCTI MPOJaXiB 3HU3UIIHUCH.
Curyaniss nokpammiack y 2014 poiri uepe3 noyaToKk BUpOOHUIITBA OUIBII AKICHOI, a
BIJI TaK 1 JOPOKYOT MPOAYKI[Ii — MOJIOKA €KCTpa KJacy.

Takum urHOM, KOe(DillIEHTHUI aHai3 JO3BOJISIE 3pOOUTH BUCHOBOK IMPO BUCOKI
(diHaHCOBI PU3MKH, KpU30BUU cTaH mignpuemctBa y 2012-2013 pokax, Ta aesike
noJinueHHs cutyanii y 2014 porii, konu peHtabenbHIicTh nigBunmiacs 3 0,4 % no
4,6 %, 3MEHIIMBCS TEPMIH OIHOTO OOOPOTY OOOPOTHHX KOUITIB, MPH I[BOMY
MOKA3HUKHU CTIMKOCTI Ta JIIKBITHOCTI 3UIIHINCh HU)KY€ HOPMAaTHBHUX 3HAUECHb.

JliarHOCTMKa CTaHy MIiANPUEMCTBA HA OCHOBI JUCKPUMIHAHTHUX MoOJeNei
BimoOpaxkeHo y Tabiuii 11. Ananis BUKOHAHO 3a JEKUJIbKOMa MOJEISMH, IO
JI03BOJISIE 3 OJIHOTO OOKY BHMCBITIUTH OCOOJMBOCTI Ta aJICKBAaTHICTh MOJENCH s
BITUM3HSHOTO CUIBCHKOT'OCTIONAPCHKOTO MIANPUEMHHUIITBA, 3 APYTrOro OOKY BUSBUTH
nepeBard Ta HEAOJIKHM PO3BUTKY JAHOTO MIANPUEMCTBA 3a MEBHUM BIIPI30K dYacy.
[Tepmmoro myisi aHAMI3y BUKOPHUCTOBYBAJach MOJENb TepelieHka, B SKOi HaWOUIbITy
MUTOMY Bary B MoOJel 3aliMarOTh YHMCTa PEHTAOENbHICTh peaii3aiii Ta BajoBa
peHTa0ENbHICTh MPOJAXKY, 110 HE € TepeBarolo [ IbOr0 MiAMPHEMCTBA B CHITY
HOTO CTPIMKOTO PO3BUTKY B OCHOBHOMY 3a PaxyHOK €KCTEHCHUBHHX (pakTopiB. Tum
HE MEHII B MUJIOMYy Ha OCHOBI Mojemi TepemeHka IMOBIpHICTh OaHKPYTCTBa
MIIIPUEMCTBA OIIIHIOETHCA SK HHM3bka. B Mopaeni CaBHIbKOI BeIWKE 3HAYCHHS
NPUILTICHO BJIACHOMY Ta poO0OYOMYy KamiTally, MpOTe 30BCIM HE PO3IJISIHYTO CTaH Ta
CTPYKTYPY aKTHBIB — JOCTATHBOTO PIBHSI BUPOOHWYMX 3amaciB i O10JOTTYHHX
aKTUBIB, IO € JyXe BAXKJIMBUM JUJISI CUIbCBKOTOCHOJAPCHKUX MIATIPUEMCTB.

PesynbraT ananizy 3a Mmoaesuio CaBUIbKOI MTOKa3adu HU3bKUM PiBEHb OAHKPYTCTBA



MIANPUEMCTBA YEPE3 BUCOKI PIBHI JOXOAY, 11O OTpUMYE NignpueMcTBo. B Mozemi
HenansHa 106pe BiAA3EPKAIEHO 0COOIMBOCTI CUIBCHKOTOCIOAAPCHKUX MIIMIPUEMCTB.
Mopenbp BHUKOPUCTOBYE TMOKA3HUKM Ta IX BIAMNOBIIHE BIIHOUIEHHS: BIACHOIO
Kamitajy Ta HeoOOpPOTHUX aKTHBIB, COOIBapTOCTI Ta 3amaciB, YUCTOrO JOXOAY Ta
ne0ITOpCchKOi 3a00proBaHocTi. Mojesuio, po3paxyHKH 3a KO HE MiATBEPAUIN
MPOrHO31B OaHKPYTCTBA 3TiIHO 3 KOEQIUIEHTHUM aHali30M, € Mojenb dDynmepa.
BiaminHOIO pucoI0 € Te, 110 OIiHKa poOuiacs 3a MOKa3HUKaMHu caMme Oi13Hecy, HOro
pPO3BUTKOM Ha ocHOBI moka3HuKiB: EBIT, nuHaMiku HaKOMMYEHOTO MPUOYTKY, POCTY
J0XOJIiB, MaTepiaTbHUX aKTUBIB. Haxkalb B MoJieJIi He BpaXOBaHO CTPYKTYpPY MaifHa.

3riiHO 3 HIIMMHU MOJEISMH, 1€ MPUCYTHsSI BUCOKA MUTOMA Bara mpuoOyTKy,
peHTabenpbHOCTI, pPOoOOYOro Kamitaay, MOTOYHHUX 3000B’s3aHb, MIAMPUEMCTBO
3HAXOJIUTHCS Y 30H1 MIBUIIEHOTO PU3HUKY, BUCOKOT HIMOBIPHOCTI OaHKpyTCTBa. Xoua,
SK TIJKPECIIOBaJIOCh BHWINE, 3HAYCHHS TAKUX IMOKAa3HUKIB IMiAMPUEMCTBA MOXKYTh
3HAaXOJUThCSI HE B MeEXaX HOPMAaTHBHUX 3HAYeHb a00 3HAYECHb BHCOKO pPIBHA B
yMOBaxX CTPIMKOTO PO3BUTKY 3a paxyHOK OHOBJIEHHS OCHOBHHUX 3aco0iB,
HAKOMUYEHHS BUPOOHUYHUX 3aMaciB.

B tabmumio 12 3 30 mianpueMcTB 3aHECEHI TUIBKK Ti MIANPUEMCTBA, SKI
oOpanu Ha MaitbyTHe cTpaTerito po3BUTKY (kpiM CTOB «Ilomiccs», sike 0yio oOpaHo
U1 OpuKiIany (iHAHCOBO CTIMKOrO MIiANPHUEMCTBA, aje 3 HU3BKOI JLJIOBOIO
AKTUBHICTIO). OHOBJICHHS OCHOBHHMX 3ac00iB, TO3WTHBHI 3MIHM B CTPYKTYpi
IPOJYKIIi, i OHOBJICHHI, 30UIBIIIEHHI OOOPOTHHMX 3acO0iB, HAPOIIyBaHHI TEMIIiB
YUCTOTO JOXOAY, POTE MPHU IIbOMY MalOTh (PIHAHCOBO-EKOHOMIYHI MPOOJIEMH, IO
Bi10OpakaroTh MOKAa3HUKU CTIHKOCTI, y TOMY YHUCII MOKA3HUKH KamiTami3alii, TphoX
dakTopHOi MOAENI, TIKBIIHOCTI, 000POTHOCTI OOOPOTHUX KOTITIB

3a monensimu dynmepa, TepemieHko pusuku OGaHKpYTCTBa ab0 HU3BKI 200
MalpTh PYODKHI 3HA4YEHHS 31 3MIHAMHU JO TMOJINIIeHHS (IHAHCOBOTO CTaHy, 3a
moxaensmu CaBuipkoi, JlemansHa oxpemi MIANMPUEMCTBA MAalOTh HU3BKHUN PiBEHBb
OaHKpYTCTBa, JESKI - CEpeAaHid Ta BHCOKHH, IO JETAJbHO pPO3MISIAIOCH B
BUIIICHABEICHUX MpuKiagax. lle mo3Bomsie 3poOWTH BHCHOBOK, MPO BHUCOKY

MIPOTHO3HY CUJTY IIUX JABOX MOJIENIEH cepell MIAMPUEMCTB, 110 JOCIIIKYBAIUCS.



DaxkmopHuli ananiz Ha 0CHOBI NOKA3HUKIE MoOelell OYIHKU PIBHs OAHKPYMCmMEa

Tabnuya - 11

BB 3MiHH MOKa3HMKA HA

Mopean Koediuient IToxa3nuk 2010 2011 2012 2013 2014 MoOJeJIb
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
0,105 000pOTHI aKTUBHU/TIOTOYHI 3000B'I3aHHS 19,381 29,390 2,146 0,870 0,396 1,051 | -2,861 | -0,134 | -0,050
1,567 BJIACHMI KartitTajl/ BaJitoTa OajgaHcy 0,967 0,977 0,638 0,365 0,283 0,016 | -0,532 | -0,427 | -0,128
0,301 YUCTHUH J10X1]1/000POTHI aKTUBU 0,760 0,544 0,314 0,716 1,358 -0,065 | -0,069 | 0,121 0,193
1,375 YUCTUN TPUOYTOK/IMCTHI TOXiJT 0,073 0,077 0,011 0,004 0,046 0,005 | -0,091 | -0,009 | 0,057
Tepemmenko 1689 BaJIOBUI MPHOYTOK/COOIBAPTICTH
' peaizarii -0,111 0,155 -0,026 -0,005 0,040 0,449 | -0,305 | 0,035 0,077
0,168 YUCTHUN TPUOYTOK/BIIACHUIN KamiTall 0,037 0,029 0,004 0,004 0,062 -0,001 | -0,004 | 0,000 0,010
-0,26 X X X X X X X X X X
. P.esy..m)TaT MoaeTi 3,438 4,892 1,031 0,616 0,776 1454 | -3.861 | 0,415 | 0,160
(imoBipHicTL 0AHKPYTCTBA) (Hu3bka) | (HM3bKA) | (HU3bKA) | (HU3bKA) | (HU3bKA)
1 X X X X X X X X X X
-0,98 pobouHii KamiTal/BajgroTa OaJaHCy 0,611 0,651 0,415 -0,082 -0,433 -0,039 | 0,231 | 0,487 0,343
-1,8 YUCTUI [OX11/BJIACHUIN KamiTan 0,506 0,375 0,383 1,083 1,360 0,236 | -0,014 | -1,260 | -0,498
CaBuinbka -1,83 BJIACHMI KaIliTajl/BajitoTa OajgaHcy 0,967 0,977 0,638 0,365 0,283 -0,019 | 0,621 | 0,499 | 0,149
-0,28 YUCTUI MPUOYTOK/BIACHUI KaITiTal 0,037 0,029 0,004 0,004 0,062 0,002 | 0,007 | 0,000 | -0,016
. P.e3y..11bTaT Moxei -2,289 -2,109 -1,264 -1,538 -1,560 0181 | 0845 | -0274 | -0022
(imoBipHicTH OAHKPYTCTBA) (Hu3bKa) | (HU3bKa) | (HM3bKA) | (HU3bKA) | (HU3bKA)
0,25 YUCTUI MPUOYTOK/BIACHUI KaImiTal 0,037 0,029 0,004 0,004 0,062 -0,002 | -0,006 | 0,000 0,014
0,1 K3/113 0,364 0,264 0,359 3,123 5,249 -0,010 | 0,009 | 0,276 0,213
0,2 MOTOYHI 3000B'sI3aHHS/TPOLIOBI KOINTH 0,161 0,073 0,785 2,447 61,844 | -0,018 | 0,142 | 0,332 | 11,879
0,25 YUCTUI MPUOYTOK/IMCTHH TOXi] 0,073 0,077 0,011 0,004 0,046 0,001 | -0,017 | -0,002 | 0,010
3aiineBa 0,1 OTO4YH1 3000B's13aHHsI/BIaCHAN KaIliTajl 0,034 0,023 0,568 1,739 2,528 -0,001 | 0,054 | 0,117 0,079
0,1 BaJIOTa OANTAHCY/IUCTHH JOXIN 2,043 2,730 4,097 2,529 2,594 0,069 | 0,137 | -0,157 | 0,007
. Ife3y..111>TaT MoaeJTi 0,304 0,343 0,663 1,231 13,433 0,039 | 0,320 | 0568 | 12,202
(iMmoBipHicTH 0AHKPYTCTBA) (Hu3bKa) | (HU3bKA) | (BHCOKA) | (BUCOKA) | (HU3bKA)
HopMaTuBHMIi MOKA3HUK - 1,774 1,843 1,980 1,823 1,432 | 1,180 | 0,749 | -11,610




Tlpoooeocenns mabnuyi 11

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
25 J3+T'K/motouni 3000B's13aHHs 8,965 17,529 1,451 0,515 0,110 214 -402 -23,417 | -10,122
25 BJIACHHM KaITiTajl/TIOTO4H] 3000B's13aHHS 29,090 42,614 1,761 0,575 0,396 338 -1021 -29,649 -4,488
10 BIIACHHH KaIiTaJ/HEOOOPOTHI aKTHBH 2,716 2,996 2,862 0,816 0,396 2,795 -1,337 -20,461 -4,203
Jenansin 20 coOiBapTicTh/3anacu 2,306 1,847 1,827 2,789 2,375 -9,180 -0,387 19,230 -8,279
20 yrcruil moxin/ /13 5,364 4,222 3,809 5,872 5,744 -22,836 -8,249 41,243 -2,560
‘ Ifesyt.m)TaT Moaei 1132 1655 222 209 179 523 1433 13 229 65
(iMoBipHicTH 0AHKPYTCTBA) (nm3bka) | (Hu3bka) | (Mu3bka) | (HM3BbKA) | (HM3bKA)
0,063 pobouwii KamiTa/BajgroTa OaJancy 0,611 0,651 0,415 -0,082 -0,433 0,003 -0,015 -0,031 -0,022
0,092 orepaniiHui MPUOYTOK/BaltoTa OATAHCY 0,026 0,021 0,002 0,002 0,006 -0,0005 -0,002 0,00002 0,0003
Tlie 0,057 HEPO3MOAUICHUI TPUOYTOK/BATIOTa OaTaHCy 0,014 0,031 0,012 0,002 0,009 0,001 -0,001 -0,001 0,0004
0,0014 BIIACHHI KaIiTaJl/IOTO4HI 3000B'I3aHHS 29,090 42,614 1,761 0,575 0,396 0,019 -0,057 -0,002 -0,0003
‘ P‘esx.m)TaT MoeJti 0,082 0,104 0,029 -0,004 -0,026 0,022 0,075 0,034 0,022
(iMoBipHicTH 0aHKPYTCTBA) (Hu3pka) | (Hu3bka) | (BHcoka) | (BHMCOKa) | (BHCOKA)
0,717 PoOouwnii kanitan/Bantora OanaHcy 0,611 0,651 0,415 -0,082 -0,433 0,029 -0,169 -0,357
0,847 Yucrtuit npudbyrox/Bantora 6anancy 0,036 0,028 0,003 0,002 0,018 -0,007 -0,022 -0,001 0,014
3,107 EBT/Batora Ganancy 0,036 0,028 0,003 0,002 0,018 -0,024 -0,079 -0,003 0,050
AJIbTMAH 0,42 Bracuuii kamitan/ITo3ukoBuii KamiTai 29,090 42,614 1,761 0,575 0,396 5,680 -17,158 -0,498 -0,075
0,998 Uucrtuii noxin/Bamora 6anancy 0,489 0,366 0,244 0,395 0,385 -0,123 -0,122 0,151 -0,010
. P‘e3y‘.111>TaT MoeJi 13,286 18,841 1,291 0,584 0,310 5,555 117,550 -0.708 0273
(iMoBipHicTH 0aHKPYTCTBA) (Hu3bka) | (Hu3bka) | (Bucoka) | (Bucoka) | (BHCOKA)
5,528 Hepoznoninennii npubyTok/Bantora 6anancy 0,014 0,031 0,012 0,002 0,009 0,094 -0,105 -0,055 0,042
0,212 Uucrtuii noxin/Bamora 6anancy 0,489 0,366 0,244 0,395 0,385 -0,026 -0,026 0,032 -0,002
0,073 EBT/Baxtora Ganancy 0,036 0,028 0,003 0,002 0,018 -0,001 -0,002 0,000 0,001
1,27 I'K/K3 3,722 5,370 0,96 0,02 0,03 2,093 -6,027 -0,975 -0,178
-0,12 J13/Baintora 6anancy 0 0 0 0 0 0 0 0 0
2,335 [Morouni 3060B's13anHs/Bantora 6anancy 0,033 0,023 0,362 0,635 0,717 -0,024 0,792 0,637 0,191
0,575 log (MartepiaibHiI AKTHBH) 3,968 4,002 4,140 4,258 4,340 0,020 0,079 0,068 0,047
Dyamep 1,083 Po6ouwmii kamitan/K3 18,381 28,390 1,146 -0,130 -0,604 10,840 -29,506 -1,381 -0,514
log0,55= | log 0,23=
0,894 0 0 ?0.26 90.6 ? 0 0,000 | -0154 | -0562 | 0716
EBIT/Bincorkn
- 3,075 - - - 6.607 4,542- 4,897 - - - -
Pesyabrat Mmogei 21,100 34,097 Hg:{;;za Hu3bka | -Husbka 12 996 -34.948 9937 0304
(iMoBipHicTH DaHKPYTCTBA) (HM3bKa) | (HM3BKA) E— 1,457 1,822 ' ' ' '




[NopiBHsIIBHA XapaKTEPUCTHKA MOKA3HUKIB KOS(IIIEHTHOTO Ta TUCKPUMIHAHTHOTO aHAI3y

Tabmus — 12

ITinnpuemcrBo Tun opranizariizoi IToxa3Huku QiHaHCOBOI CTIMKOCTI JlikBinHiCTB Jinosa CniBBinHO- PiBens Cran
(dopmu mignprEMCTBA Kast Tpbox-hakTopHa AbcomnoTHa [IBuaka 3arajbHa AKTHUBHICTh LICHHS 0GaHKpOTCTBA 32 MiAPUEMCTBA
MOJIeNb KpPEIUTOPCHKOT MOJISILTIO 3riHO KJIaciB
Ta 1e6iTopchKoi Ddynmepa, CasipKoi
3abopro,a- Tepemenko,
HOCTEH Casilkoi,
JlenansiHa
TTIOCII «Ilepemora» IIpuBatHO-OpeHaHE Hunxue {0,0,0} Hunxue HOpPMAaTHBHE Hwmxue Hopmanbha J13>K3 3MiHK 3V knacc o IV—
ClIIbCBKO- HOpMa- Kpuzosuii cran HOpMa- 3HAYEHHS HOpMa- nporsirom 2013- BUCOKHH PU3HK
rocrojapcbke THBHOT'O THUBHOT'O (0,87) THUBHOT'O 2014
MIIPUEMCTBO 3HAYCHHS 3HAYCHHS 3HAYCHHS PokiB 1o
«Ilepemora» HOJIMIICHHS
CBK «3ops» Cinbebko- bnusbke Ta {0;0;0} Huxue bnu3sbke 1o Bume Husbka J3>K3 VmoBipHicTh Il knac -
rocrojapchkuii OinpIe Kpu3zosnii HOpMa- HOpMa- HOPMAaTUB- Tpuanicts 571 6aHKpyTCTBA npobGieMHe
BUPOOHUUHI HOpMa- (binaHCOBHUIi cTaH TUBHOI'O TUBHOTO HOro 00opoTHOCTI HM3bKa MiANPUEMCTBO
KOOIEepaTuB, TUBHOTO 3Ha4eHHA2% 3HAYEHHS 3HAYEHHS 000POTHUX
HpHBaTHA BIACHICTh 3HAYEHHS aKTHUBIB
242 nui
I[IpuBatHe B mexax {0;0;0;1} Hmxue Hmxue B mexax HopmanbHa J13<K3 IligmpreMcTBO 111 xmacc
IICIT «DopTyHa» CLIIbCBKOTOCTOIapChKe HOpMHU Cran HOpMa- HOPMaTUBHOTO HOpMHU Tpuanicts CniBBiHOIICHHS Mae€ BUCOKY npobGieMHe
MiAPUEMCTBO HiNpHeMCTBa THUBHOT'O 3HAYEHHS 000POTHUX 1:3 HMOpipHiCTh MAPUEMCTBO.
65M3bKuUit 10 3HAYEHHS AKTHBIB CKJIaa€e OaHKpyTCTBa
KPU30BOT0 171
IpuBatue B mexax {0;0;0;1} Husbka J13<K3 1V xnac -
TICIT «3naroma» CLIIBCBKOrOCIOIapChke HOPMH Cran TepeBuye B mexax Hwxue Tpusamnictb CniBigHomenns | IlignpuemcTBo INPUEMCTBO 3
MiAPUEMCTBO MiANPUEMCTBA HOpPMaTHBHE HOPMH HOPMAaTUBHOT 000pOTHHUX 47:1 Mae BUCOKY BHUCOKHM PH3HKOM
6M3bKuitl 10 3HAYEHHS 0 3HAYCHHS AKTHBIB CKJIaa€e HMOBIpHiCTh OaHKpyTCTBa
KPHU30BOTO 762 JTH. GaHKPOTCTBA
CiIbChKOTr 0CIIOAAPCHK B mexax {1;1;1} crani Binbire 3HaYHO 3HaYHO Husbka J3>K3 0GaHKPOTCTBO 1T xmacc
CTOB «Ilomiccsa» € TOBApUCTBO 3 HOPMH a0COMOTHOT HOPMaTHBHOTO MepEeBHUIILYE MEPEBUILLYE Tpusanictb CriBBiTHOIICHHS HE 3arpoXKye npodyieMHe
00MEXEHO0 BiJIOBi- (inaHCOBOT HOpPMaTHBHE HOPMaTUBHE 000pOTHHUX 46:1 MAPUEMCTBO.
JaNbHICTIO CTifKOCTi 3HAUCHHS 3HAUCHHS aKTHUBIB CKJIajae
(189,4) (478) 375 nuiB
TIpuBatHe BHIIE Cran 3Ha4HO Huxue B mexax Hopmansna [MinnpuemcTBO Il knac -
TICIT «ABanrapa» CLIBCBKOTOCIOAPChKE | HOPMATHBHOTO MiAPUEMCTBA HUDKYE HOPMaTHBHOTO HOPMH J13<K3 Mae BUCOKY npobyieMHe
MiATIPUEMCTBO 3HAYEHHS Om3bKuit 10 HOPMaTHBHOTO 3HAYCHHS HMOBIpHiCTh MATIPUEMCTBO
KPU30BOTO 3HAYCHHS 6aHKpyTCTBA
TIOCII «XXanbKiBCbKe» Huxue 0:0;0 Huoxue Huoxue Huxue Husbka 265 aH. J13<K3 3MiHu Il xnac -
HOpMa- Xutkuii cTan HOpMa- HOpMa- HOpMa- npotsirom 2013- npobiieMHe
TUBHOTO THBHOT'O THUBHOT'O THUBHOTO 2014 MATPUEMCTBO
3HAYCHHS 3HAYCHHS 3HAYCHHS 3HAYCHHS PokiB 1o

MOJMIIICHHS




BucHoBku.

1. Ha eramax aHTHUKPU30BOTO YIIPABIiHHS, 30KpeMa JOCYIOBOI Ta CYIOBUX
npornenyp OaHKpYTCTBA, BaXJIMBOK CKIIAJOBOI0 OOOB’S3KOBHX MPOLEAYp €
BU3HAUYEHHsI (PIHAHCOBOTO CTaHy MIANPUEMCTBA, IO 3YMOBIIOE YIOCKOHAJICHHS
METO/OJOr1i Ta METOAMKA EKOHOMIYHOTO aHajidy, Ta HOro OKpPEMHUX YaCTHH,
BKJIIOYAI04M (PIHAHCOBUH aHaII3.

2. Jlns oOpaHHS METONMKHM aHali3y HEOOXITHO KepyBaTHCS MPUHIIMIIOM
HAJIMHOCTI OTPUMAaHMX PE3yJbTATIB B CHJy TOTO, IO BOHH BHUKOPHCTOBYIOTHCS SIK
JI0Ka3H, apryMEHTH B YMOBaX NMPUHHATTS PillleHb y TOCTOJAPChKOMY CYIi CTOCOBHO
HiATPUEMCTBA-00P)KHUKA Ta HOTO KPEIUTOPIB, IHBECTOPIB.

3. B 3B’s13Ky 3 IuM KOPHMCHO BHUKOHYBAaTH aHaJi3 3a JIONMIOMOTOI JEKUIBKOX
METOJIMK OJHOYACHO, HAINPHUKIAJ, HaJiiHI Pe3yJlbTaTH, HA HAIl IOTJAN, MOXHa
OTpPUMATH 3a JOTIOMOTOI0 JIETEPMIHOBAHOr0, TOOTO KOE(IIIEHTHOTO aHalli3y Ta
JUCKPUMIHAHTHOTO aHAI3y.

4. Cepen NUCKPUMIHAHTHUX MOJIeJIed MOXHA BUIUTATA HAaWOUIBII MOMYJISPHI,
NPOrHO3HA CHJIa SIKMX € JIOCTaTHBO BEJIWKOIO, a TaKOX MOJeNi, IO po3poOlseHi
aBTOpaMH JiIsl OOMEKEHOT0 KoJia MiJIPUEMCTB.

5. B paai Hamux po6oT Oynu pO3MIISTHYTI MOMYJISApHI MOJENI 3apyOibKHUX Ta
BITUM3HSHUX aBTOPIB Ta 1X 3aCTOCYBaHHS B OKPEMHX Taly3siX eKOHOMIKH.
JIOTUTBHICTB TaTy3€BOr0 po3pizy Oysa HEOJHOPA30BO MiATBEPIHKEHA.

6. JlocBin mmpokoro o6cTexxeHHsT (PIHAHCOBOTO CTaHy IMIAMPUEMCTB Ha OCHOBI
JTUCKPUMIHAHTHUX MojieNiel B 3apyOiKHUX poOoTax (PemopoBoi Ta 1HIIMX aBTOPIB)
JI03BOJIUB 3aTBEPJUTHCS Yy BIACHUX BUCHOBKAaX CTOCOBHO BHSBJICHHS MPOTHO3HOI
CWIM OKpEMHX MOJeNied Ha MANPUEMCTBAX Tally3ed, ONM3bKUX [0 HaIIoi
OpraHi3aiiifHoOi CTPYKTypHU B CHITY 3arajJbHOTO €KOHOMIYHOTO PO3BUTKY B MUHYJIOMY.
BBakaeMO BHWKOpHCTaHHS 3apyODKHOTO JIOCBITYy CIYIIHHUM 3 ypaxXyBaHHAM
0COOJIMBOCTEH, TPUTAMAaHHUM BITYU3HSIHUM MATPUEMCTBAM.

HaiiGinpm HamiiHOO BBaXKaeThCst Mojeib J1. dynmepa.

7. Cy0’exTaMu rocrofaproBaHHs, TISUIbHICT AKUX JOCIHII)KYBaJlach, BUCTYIUIIN

MIAMPUEMCTBA CUIBCBKOTO rocmojapcrBa. s glarHOoCTUKH  Oysno  oOpaHo



MNIANPUEMCTBA, SIKI Majld CTIMKUN (PIHAHCOBHM CTaH 3 BHCOKMMH IOKa3HUKaMU
MJIATOCIIPOMO>KHOCTI Ta MIJNPUEMCTBA-OO0P)KHUKUA 3 TMOKa3HUKAMHM CTIHKOCTI Ta
JIKBIHOCTI 3HAYHO HIKYE€ HOPMATUBHUX 3HAUYCHb, L0 € KPUTEPISIMU KPU30BOIO
CTaHy MiJMPUEMCTBA.

8. AHami3 MpOBOJAMBCS 3a JBOMAa METOJUMKAMHU OJHOYACHO: JETEPMIHOBAHOTO
aHamizy (koedillieHTHUN aHaJ13) Ta HA OCHOBI JUCKPUMIHAHTHUX MOJIENEH, TaKOXK 1X
PI3ZHOBUJIOM - JUISl OKPEMUX IMIIMPUEMCTB BUKOPUCTOBYBABCA CKOPIHTOBHM aHami3 —
3a JOTIOMOT 00 OaJThbHHX OIIIHOK.

9. ChopmynboBaHi €KOHOMIUHI OCOOJMBOCTI MIAIPUEMHHUIITBA Y CUIBCHKOMY
rOCMoJIapCTBl Ha CYYacCHOMY €Talmi, II€ BHCOKHWW pIBEHb MaTepiallbHUX BUTpAT,
30KpeMa BHPOOHMYHMX 3amaciB, SK NPaBUIIO, BEIUKa KOHICHTpAIlil MOTOYHOTO
MO3UKOBOTO KaliTajgy y BHIVISIAI KpEIWTiB OaHKIB Ta TOBAPHOI KPEIUTOPCHKOT
3a00proBaHOCTI; HAKOMWYEHI MpUOYTKH 3a psija pokiB. [lokasHuku, 110 MOB’sI3aHi 3
TaKUMHU OCOOJIMBOCTSIMU, BUKOPUCTOBYIOThCA B Mojeni . dynmepa. Tomy B ckian
JTUCKPUMIHAHTHUX MOJIENIeH Ui aHaiizy (iHaHCOBOTO CTaHY MiANPHUEMCTB TOPSI 3
IHITUMHA MoAesIMU Oyia BKIOUeHa Mojaenb dynmepa. Takox Takuii BuOip Oyio
00yMOBJICHO BUCOKHM PIBHEM MPOTHO3HOI CUIIM MOJIEIIL.

10. Ins ¢dhiHAHCOBO YCHINIHUX MiANPUEMCTB BUCHOBKH CTOCOBHO iX CTaHy Ta
PHU3HKIB OAaHKPYTCTBA MiATBEPAWINCH PE3yJIbTaTaMH PO3PaXyHKIB 3a 000Ma BUIAMH
METOJIUK.

11. Jlmg HEemIaTOCHPOMOXKHHUX TIANPHEMCTB BHUCHOBKH 3a KOE(DIII€EHTHUM
aHaJi30M HE 3aBXKIW BIJMOBIAAIOTh BUCHOBKAM JUCKPUMIHAHTHOIO aHAIN3y JJIs
MIIIPUEMCTB, ISUIBHICTh SIKMX JOCIIDKyBajlach. BHKOpHCTaHHS 000X METOIHK
JI03BOJISIE PO3IIUPUTH 1H(POPMAIIiI0 PO cTaH mianpuemcTsa. llpornos y 2014 pomi
3a momensimu Dynmepa, Caindymina — Kaagukoa, O. Tepemenka, Taddiepa,
Ipkytcbkoi R-mopemni, CaBunibkoi miaTBepauBcs uist mianpueMmcta «Ilepemoray, sike
BITHOBMJIO TUIATOCTIPOMOXKHICTH ¥ 2015 poky. [ iHIMX MiATPUEMCTB, BKIIOYAOUN
«KanpKiBCbKe» MPaBUIIbHI pe3yiabTaTH Oyau OTpUMaHi MPU BUKOPUCTaHHI MoOJeeH

dynmepa, Tepenienko, CaBuiibkoi, JlenansiHa.



12. be3yMOBHOIO MEpPEBarol0 B A1arHOCTULI HA OCHOBI Mojeini dynmMepa € Te,
0 BpaxoBYIOTbCS (AKTH pO3BUTKY MIAIPHEMCTBA Ta OI[IHKAa pOOUThCA 3a
MOKa3HUKaMU O13HeCy, TOOTO OCHOBHOI AISITIbHOCTI MiANPUEMCTBA.
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