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XKumomupcekull HayioHanbHUl agpoekosoeiyHuUll yHieepcumem

EKOHOMIYHU AHATI3 NACUBIB B CUCTEMI YNIPABNIHHA NIANPUEMCTBOM
BanporioHosaHo KoHUenmyarnbHi nidxodu 0o hopMys8aHHsI cuCmMeMU MoKa3HUKi8 wo0o xapakmepucmuku
nacusie ma ix aHanimu4He 00CriGXeHHS 8 NPOUECi yrpaesrsiHHA 2ocrnodapcbKoro disinbHicmko nidnpuemMcmesa
Knroyoei cnoea: nacusu, 2ocriodapcbka OisifibHiCmb, Karnimari

MoctaHoBKa 3aBpaHHA. 3abesneveHHs SKiCHOro W
ebeKTMBHOro ynpasniHHA NiANPUEMCTBOM HE3anexHo Bif NOro
pO3MipiB, OpraHi3auiiHo-NpaBoBOi (HOPMU FOCNOAAPIOBAHHS,
BMOY EKOHOMIYHOI [AiANbHOCTI HemoxnuBe 6e3 B4YacHoI,
BipOrigHOI Ta MOBHOI iHOpMaLii LWoAo HasiBHOrO MavHa Ta
DKkepen noro dopmyBaHHs. LleHTpanbHe Micue B cucTemi
iHcbopmauiiHoro 3abesnedeHHss NOTped ynpaBniHHA  LWOA0
aKTUBIB i MacuBiB NiANPUEMCTBA HanNeXwTb OyxranTepcbKomy
obniky. PopmMyBaHHsi iH(OpMaLii LoJO aKkTWBIB, BMACHOro
Kanitany i 3060B’A3aHb NigNpUeEMCTBa BiAOyBaeTbCst B GanaHci,
i Mae He nuwe opraHisauinH1Mn, eKOHOMIYHWIA, TEXHOMOTIYHUIA, a
N METOANYHWIN XapaKTep.

CTBOpEHHS MigNpYeMCTBA MOYMHAETLCA 3 MOLLYKY Jpkepen
chiHaHCcyBaHHs 06’exTiB NacueiB i hopmyBaHHs akTuBiB. Big obcsiry,
MOXOPKEHHSI, BapTOCTi, OMTUMArNbHOCTI  CTPYKTYpU MacvBiB,
OoUiNbHOCTI iX TpaHcdopMaLii B aKTMBKM 3anexaTb AOCAHEHHS
EKOHOMIYHMX | coLjanbHKX pesynbTaTiB Ta ofepXaHHs npubyTKy.
EdbekTvBHICTb rocnogapcbKoi AisrbHOCTI 3HAYHOKO MiPOIO 3anexuTb
Bij PiBHA PO3BUTKY Ta BOOCKOHANEHHS CUCTEMW YMPaBMiHHS
nacvBamu MignpuemMcTea. TOMy CTBOPEHHS | aHania cucremmu
MOKa3HWKIB HAasIBHOCTI [pxkepen dhopMyBaHHS | PO3MILLIEHHS nacvBiB
B aKTMBax, Mae BUHSITKOBO BaXNMBE 3HAYEHHs. [okasHuku cTaHy
OKpEMWX €erieMeHTiB nacvBiB € OA4HWM 3 TONOBHUX iHAMKATOpIB
€KOHOMIYHOTO MOTEHLjany i OCHOBOIO AF1st BU3HAYeHHS dhiHaHCOBOI
HEe3aneHOCTI, CTINKoCTi, CTabinbHOCTI rocrnoAapChKoi AiArbHOCTI
nignpyvemcTaea Ta Noro pUHKOBOI BapTOCTi.

AHani3 ocTtaHHIX pocnimkeHb i nybnikauin. Po3sutky
CUCTEMM MOKA3HWKIB, LLIO XapaKTepusyroTb nacveu 3a GanaHcom
nignpueMcTBa Ta X OUIHIOBaHHIO HagaBanu yBarv 4vMarno

BYEHVX-EKOHOMICTIB, 30Kpema B OyxranTepcbkomy — obniky
O.0. bytuHeup, C.®.Tonos, H.l. [NeTpeHko, eKOHOMIYHOMY
aHanisi  E.B. MHux, I.LA. Bnank, ayguti  O.O. Pegbko,

B.O. Wesuyk, ctatuctuui B.l. KonecHik, M.B. MNyra4osa.

[Mopsin 3 UMM CydacHUM CTaH OLJHIOBAHHS | EKOHOMIYHOMo
aHarisy nacviBiB XapakTepu3yeTbCs TakVMM HEraTVBHUMU SBULLIAMW,
SK HEY3TO[PKEHICTIO Y BW3HAYeHHi 3MIiCTy i TepMiHomorii oGekTiB
nacueiB GaraHcy, HEBPErynbOBAHICTIO METOOVKA BU3HAYEHHSI
cnpaBenvBol BapTOCTi, HEAOCKOHAMICTIO CUCTEMU MOKa3HUKIB Ar1A
noTpe6 NPUIHATTS eHEKTUBHUX YNPaBMIHCEKUX PILLEHb.

MeTta pocnigXeHHA nonsirae y BUBYEHHI YMHHUKIB, SIKi
BNMVBAITb Ha BAPTICHI | CTPYKTYPHI MOKasHukM 06’exTiB 0bniky 3a
nacmBom 6anaHcy Ta oGrpyHTYBaHHI MigxodiB [0 €KOHOMIYHOTo
aHanisy mxepen opMyBaHHs aKTUBIB NiANpUEMCTBA.

CTaH nacusiB MigNpYeEMCTBA OLIHIOETLCS 3a Hanpsimamm
opMyBaHHs1 iX [Kepen: BNacHWi kanitan, 3abe3neveHHsi
HacCTyMHWX BUTPAT | nnaTexiB [OBrOCTPOKOBI 3anyyeHHs,
NMOTOYHI 3060B’A3aHHS, @ TaKOX LLIOAO OKPEMMX ENIEMEHTIB.

Ha BaprTicHi i CTPYKTypHi nokasHuku ob’ekTiB nacveiB 3a
6anaHcom nignpvemMcTBa BNAMBalOTb HACTYMHI YAHHWUKW:

—3MiHM B OUiHUi MacuBiB, $Ki BM3HaA4alTb BapTICTb
efleMeHTiB BnacHoro Kanirany;

— npoueaypy BU3HA4YeHHs 3abe3neyeHb  HACTYMHUX
BUTPAT i NnaTexis;
— (hiHaHCOBMI  pe3ynbTaT rOCMOAAPCLKOI  AiANbHOCTI

nignpvemcTaa (YncTuii NpubyTok, 36KUTOK);

— CTaH po3paxyHKiB 3a 3060B’si3aHHAMM NiANPUEMCTBA;

— BapTiCTb AiNOBOI penyTalii — HemaTtepianbHWN aKTuB,
BapTiCTb SIKOTO BW3HAYaETbCH $K PI3HMLS MiX PUHKOBOIO
LiHol Ta GanaHCOBOK BapTICTH aKTMBIB MiANPUEMCTBA $IK
LifiCHOro ManHOBOro KOMMMEKCY, WO BUHMKAE B pesynbTarTi
BUKOPUCTAHHA Kpawux ynpaBfiHCbKMX SIKOCTEW, AOMIiHYHYOi
no3uuii Ha PUHKY ToBapiB, NOCNYr, HOBUX TEXHOOTIN;

— cbiHaHCOBa gonomora — ofepXaHa sik 6e3noBOPOTHI
HaAXO[KeHHst abo BUKOpUCTaHa Ha NOBOPOTHI OCHOBI.

3a xapaktepoMm BnMBY npouegyp Ha (hOpMyBaHHs
cnpaBegnmBoi  BapTocTi  00'ekTiB  MmacuBiB  nignpvemcTea
rocrnogapcbki onepaii MoXHa noginuti Ha Tpu Tvnu. MNo-nepuue,
BinOyBa€eTbCA NEpeMilleHHs1 Ta 3MiHa CTPyKTypu nacueiB, a
3aranbHa cyma iX He 3MIHIETbCS, no-apyre, 36inbluyloTbCs
nacuBy i akTMBM MiAMPUEMCTBA Ha PIBHOBENVKY CyMy i MO-TPETE,
3MEHLLYIOTbCS NMacyBY i aKTVBY Ha PIBHOBENUKY CyMy.

OuiHka cTaHy BRacHoro kanitany nignpveMcTBa
3AINCHIOETBCA 4epe3 BUKOHAHHA HUM MNOro  yHKUin 3a
OKPEMUMW CKIafoBMMUW: CTaTyTHMM KariTariom, pe3epBHUM
KanitanoMm, O0OATKOBUM  KaritanoM,  HEpO3MOAINeHUM
hiHaHCOBMM pe3ynbTaToM.
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BonogiHHa cTaTyTHUM Kanitariom Jae MOXMBICTb NPOBOANTM
BracHy CTpaTeriyHy nomnitvky po3sUTKy MignprvemMcTtaa, dhopmyBat
OVBiOEHOHY  MONITMKY,  KOHTPOMIOBaTWM  KagpoBi  MWTaHHS,
3abe3neyyBat npaBO Ha yNpaBMniHHA MaviHoM. 36inbLUEHHSs
CTaTyTHOroO Kanitany CBiguMTb MNpO pearnidaujio  iHBECTULIMHNX
MPOEKTIB PO3BUTKY MIANPUEMCTBA, @ 3MEHLLEHHS — MPO 3ropTaHHA
AiAnbHOCTI. [oKasHWMKM CTaHy CTaTyTHOrO Kanitanmy A03BOMsioTh
BM3HAYMTW YacCTKM MaviHa BracHWKIB, iX MpaBa Ha ynpasniHHSA
aKTMBamun Ta piBEHb BIAMOBIAHOCTI BENWYMHU 3aryyYeHHs MaiHa
BMACHWKIB B rocrodapchbKy QisrbHICTb AiFo4MM HopMaTBaMm.

BaxnmBuMu cknagoBuMK BriacHoOro Kanitany € pesepsu, siki
opMYIOTECS Ha MIZNPUEMCTBI Y (POPMi JOAATKOBOMO (KanitasrbHi
pesepsu) i pe3epBHOro Kanitany (pesepsu, CTBOPEHi 3a paxyHOK
yuctoro npubyTky) Ta pe3epsiB, CHOPMOBaHUX SIK 3BiMbLUEHHS
BuTpaT. 3po3ymino, L0 OCHOBHE MNpU3HAYEHHs1 pe3epBiB
nonsirac B 3abe3neyeHHi BUKOHAHHS 3axVCHOI (hyHKLUIi BnacHoro
Kanitany nignpuemcraa.

B npoueci ouiHOBaHHA NacvBiB JOCNIOKYIOTb MNOKA3HUKM
O XapakTepu3yloTb BENUYMHM HasiBHUX pe3epBiB, iX
BiANOBIQHICTE  MiHIManbHO  AONYCTUMUM piBHAM  Ta
MOXIUBICTb  CMIPAMYBaHHA 3a nNpu3HayeHHAM. PiBeHb
CTBOPEHWX pe3epBiB OUiHIOTb 3a KoediluieHTaMn 3axucTy i
pM3UKy BracHoro kanitany.

K3K — AK + PK | Q)
BK
KPK = w , 2
JK + PK
Kk3c = K, (3)
CK

ne K3K — koedpiuieHT 3axucty BnacHoro kanitany;, K —
popatkoBui kanitan, PK — pesepBHun kanitan; BK — BnacHumn
kanitan; KPK — koediuieHT puanky BrnacHoro Kanitany; K3C —
KoediLjeHT 3axucTy cTaTyTHoro Kanitany; CK — cratyTHuiA kanitan.

KoedilieHT 3axucTy BrnacHOro Kamitany — XapakTepusye,
fKa YacTMHa aKTWBIB 3AiICHIOE 3axXUCT BFACHOro Kanitany.
306inbLUEHHS LibOro NokasHVKa CBiAYUTL MPO MOCUIEHHS 3aXUCTY.
KoediuieHT pu3nky BmacHoro karitany — nokasye piBeHb puU3nKy
BTpaTV NiANPMEMCTBOM CTaTyTHOTO KarniTany i HasiBHOro YMCTOro
npubyTKy. Mpn 36iNbLUEHHI BENMYMHU MOKa3HUKa MiANpPUEMCTBO
BTpaYae AOBipy A0 HbOro 3 GOKy BCiX y4aCHWKIB rocrnodapchbKoi
aisnbHocTi. MiHiManbHa Mexa nokasHuka MoBWHHA OyTu He
MeHwe 5,0. Ynm BUWE MO0 3HAYEHHs, TUM BULLMA PU3UK
BKINaeHHs kanitany B ue nignpvemcteo. KoedilieHT 3axucty
CTaTyTHOrO Kanitarny — CBiA4YMTb NPO PiBEHb 3aXMCTy CTaTyTHOrO
Kanitany. 3HayeHHs MoOKasHWKa, BIAMOBIDHO [0  Aitoyoro
3aKOHOAABCTBA, HE MoXe ByTV MeHLIMM Hix 0,25.

HarBaxnmsilumm [DKepenoM nacvBiB LIOAO (POPMyBaHHS
BINACHOro Kanitary i BNnvBY Ha MOro CTaH € YACTUI NpUBYTOK, KW
3aNMLLAETLCA Ha CamMObiHaHCYBaHHSI FrOCMOAaPCLKOI AiANbHOCTI.
PiBeHb po3BuTKy MigNpYeEMCTBA  LUMAXOM  CamOdiHaHCYBaHHS
BU3HAYaETLCA 3a AOMOMOIOK PO3paxyHKy NMoKaHuUKa:

P — CHM —34r1. @
c4yri
ne KP® - koedpiuieHT po3BuTKy nignpuemctesa 3a

paxyHOK camoddiHaHCyBaHHSI FOCNOAapPCbKOi  AiSNbHOCTI;
CUll— cTtBopeHuid umcTuin nNpubyTok; 3YIMT — BUKOpUCTaHWI
YUCTUIA NPUBYTOK Ha NoralleHHs 3000B’A3aHb.

PiLueHHs BIaCHVIKIB nignpvemcraea npo  obcsamm
camodiHaHCYBaHHS € OAHOYACHO | PILLEHHSIM MPO BUKOPUCTaHHS
4ucToro NpUBYTKY Anst NoralleHHs! 30BHILLHIX 3000B'si3aHb nepen
BracHukamn (BuWnnaTa AvBiAeHAiB) Ta iHWMMKM  y4acHWUKaMu
rocnofapchbKol AifNbHOCTI. YucTuin MpubyToK, SKUIM 3anmIacTbes
Onst camodbiHaHCYBaHHS NiAMPUEMCTBA, MoXe ByTy po3nogineHui
33 CTaTyTHMM | pe3epBHMM Kamitarom abo 3anuwartvics K
HeposnofineHuini. B aktvBax BiH Moxe OyTu cripsiMoBaHUA Ha
piHaHCyBaHHA Oyab-skMx MalHOBMX 0B'exTiB. HeposnogineHuin
npubyToK € BMACHICTIO 3aCHOBHMWKIB, i TOMy 30inblUye Ccymy
BINAcHOro Kanitarny, a cyma 361TKy BignoBiAHO Oro 3MEHLLYE.

B uinomy, MakcumanbHa BenuuvMHa BIIACHOMO  Karitany
nignpvemcTaa B cKragi CTaTyTHOro Karitany, pe3epBHOro Kanitasny
i cTBOpEHOro YncToro NpubyTKy CTBOPHOE NiAFPYHTS Anst AOBIpU A0
HbOTO  iHBECTOPIB, MOCTaYaribHWKIB, MOKYMUiB i HaWMaHWX
npauiBHukiB. Yum  GinblumMiA  BRacHWA  Kanmitan, TUM  Kpalle
3axvLLIEHUM € MIANPUEMCTBO Bif, BMMBY 3arpo3nuBKMX Ans Oro
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iCHyBaHHs1 )aKTopiB, OCKifNlbKv Came 3a paxyHOK BIiaCHOro Kanitany
MOXYTb MOKPMBATUCS HasiBHI 30UTKM. QDOpPMyBaHHS aKTVBIB
nianprYeMcTBa 3a paxyHOK BIIacHOrO Kanitany € anbTepHaTuMBOH
nacyBiB 3aryyeHnx 3 MO3UKOBMX [HKepern.

Baxnuesum prepenom opMyBaHHS Kanitany
nignpvemcTBa € MO3MYKOBI [Keperna MnacuBiB KPeaUTHUX
yCTAHOB Ha [OBrOCTPOKOBIM i KOPOTKOCTPOKOBI OCHOBI.
[OBrocTpoKkoBi Kpeautn 3anyyarTbCs NignpueMCTBaMy AN
hopMyBaHHS HEODOPOTHMX aKTMBIB, @ KOPOTKOCTPOKOBI — Ha
MOKPUTTS TUMYAcOBOro AedilmTy 06’eKTiB 060POTHMX 3acobiB.

Y npoueci eKOHOMIYHOTO aHarnidy CTaHy MO3UYKOBMX [pKeper
NacyBiB 34JVICHIOIOTLCS JOCTIMKEHHS HACTYMHNX MOKA3HUKIB:

— BEMUYMHU 3anyyvyeHux [OXKepern MnacuBiB 3 KPeaUTHUX
yCTaHOB 3a abConMiTHMMU | BiAHOCHMMM MOKa3HWKaMu B
NOPIBHSIHHI 3 BNACHMM KaniTanom Ta iHWWUMK Sxepenamu;

— OOTPUMaHHS 3ansiaHOBaHMX CTPOKIB MOBEPHEHHS KPEAUTIB;

— PiBHSA NPOLEHTHOI CTaBKM Ta ii 3MiHW;

— LiNbOBOro BUKOPUCTAHHS KPEAMTIB;

—3aCTaBHUX PU3MKIB Mo3udanbHMKka | TpeTix ocib, siki
rapaHTytoTb NMOBEPHEHHST MO3UNYOK;

— e(PeKTMBHICTb BKIAAEHHSI NacuBiB 3 MO3NYKOBMX JpKeper
B aKTUBW NianpvemMcTBea.

[bxepenom chopmyBaHHS MOTOYHMX 3000B's3aHb MiANPUEMCTBa
€ KOMEpLHUIA KPeaWT 3a OKPEMMMU pisHOBUOaMM (Tabn. 1).

Tabnuys 1. Xapakmepucmuka nacusig 3a dxepenamu ¢hopmysaHHs NIOMoYHUX 30608 ’s13aHb nidnpuemcmea

[Dxepena nomoy4Hux 30608 ’a3aHb MexaHizm ¢hopMysaHHs1 akmueig nidnpuemcmea
3aboproBaHicTb NocTayanbH1Kkam [NocTaBka akTVBIB 3 BiACTPOYEHHSM NnaTexy
ABaHCOBI NnaTexi Nokynuis OpepxxaHHa akTUBIB Nig NocTaBky 06’ EKTIB MigNPUEMHULBKOT AiANbHOCTI
3aboproBaHicTb HaiMaHUM NpawiBHUKaM DopMyBaHHS! aKTVBIB B paxyHOK 3ab0proBaHoCTi LLi00 HapaxoBaHOro 4oXoay
3aboproBaHicTb 3a po3paxyHkaMu 3 BHIKETOM BigCTpOYEHHS CTArHEHHS aKTUBIB 3@ HasiBHi 06’€KTU onoJaTKyBaHHS
3aboproBaHicTb LLLOAO NaTexiB 40 LifboBKX oHaiB BigcTpoYeHHs CTArHEHHs! akTUBIB 3a 34iINCHEHI HapaxyBaHHSA 40 couianbHUX OHAIB

CTtaH nacvBiB LWOAO [Xepen MOTOYHMX 3060B’si3aHb
OOCTifpKylOTb 3@ [JOMOMOrol0  MOKasHuWKiB:  3abesneyeHHs
3aboproBaHoCTi 3 hiHaHCOBMX PecypciB BeKcensimui; BapToCTi
3anyyeHHs  Kanmitany; BWSIBIIEHHS  MOPYLUEHb  CTPOKIiB
BMKOHAHHSA MMaTiKHUX 3000B’A3aHb; PIiBHA  3aNEXHOCTI
nignpuemMcTBa Bifg Qkepena nacuBiB; puM3MKiB 3aCTaBu MalHa
3a ofgepxXaHi OD0’eKTM MacuBiB; MOXIUBUX BTPAT FPOLUOBMX
NOTOKIB MiANPUMEMCTBA BiJ OAEpPXaHMX aBaHCIB; OOAATKOBUX
BUTPAT 3a MNPOCTPOYEHE 3anyyeHHs kanitany.

3aBasky [OCNiOXKEHHS MOKa3HWUKIB poBUTLCS BUCHOBOK
npo 34aTHICTb nignpyvemcTBa ob6cnyroByBaTy CBOI NAcuBK, SKi
dopmyoTbC 3 pi3HMX Oxepen Ta 3abesnevyBaT notpedy
rocnogapchbKoi QisiNbHOCTI B aKTUBax.

[ns BM3Ha4YeHHS edeKTMBHOCTI (hOpMyBaHHSA MacuBiB

Tabnuys 2. Cmpykmypa nacus

nigNpuMeEMCTBA, 34INCHIOTb MOPIBHAMBHY OLIHKY 3aranbHUX
BUTpaT, HeOoOXigHWX Ans 3anyvyeHHs [pKepen akTusiB B
rocnofapcbKy AiNbHICTb.  3anyyeHHs TOro0 YW iHLIOro
oxepena hopMyBaHHS NacuBiB 3 METOI PO3MILLEHHS Oro B
aKTMBax MOB’SI3aHO 3 MEBHWMW BUTpaTamMu LIOAO Bunnatu
OvBigeHAiB, NPOUEHTIB Ta iHWwMX 3060B’s13aHb. Cyma BuTpaT
ABnse coboio BenuumHy 3060B’A3aHb, WO Oepe Ha cebe
nigNPMEMCTBO 3a BUKOPUCTaHHS 00’EKTiB NacueiB.

3aranbHa BapTiCTb 3a/lydyeHMX MacviBiB Y TOCMOAAPCHKY
LiSNbHICTb  BU3HAYaETLCH, BMXOOAYM 3 iIHBECTULIMHOI MOITUKA
nignpremMcTBa LLoAo hopMyBaHHS iX BIACHWX i MO3N4EHNX 06'EKTIB.

Macven nignpuemctea OPMYIOTECS 3a PaxyHOK  Pi3HMX
prepen. MoTpibHO Takox 3a3Ha4NTK, LLO MK CTPYKTYPOIO MacvBiB
nignpuemcTs pisHux KBE[ icHytoTb 3HauHi BigMiHHOCTi (Tabn. 2, 3, 4).
ig nionpuemcme Ykpairu [5]

i N J[logiokoeo
O6’ekmu nacusis YkpaiHa B momy ucni 3a KBEH (cekuil) 3a gudamu nidnpuemMcmse

cinbcbke eocnodapcmeo (A) |[Mpomucnosicms (B, C, D) | mopeaisns (G) 8es1uKi cepeoHi mani

BnacHui kanitan 33.9 54.4 335 9.9 355 33.6 321
52,7 71,7 50,3 11,6 55,5 37,7 47,2

3abeaneyeHHst HaCTyMHNX 2.2 0,7 23 0,4 23 2.7 16
BUTPAT i NnaTexis 1,3 1,0 1,0 0,7 2,1 2,4 1,5
HosrocTpokosi 16.6 135 161 13,7 161 158 17,9
3000B’s13aHHS 4.0 4,0 4.6 4.6 12,4 12,2 10,7

; , 46,7 30,7 47,3 758 45,3 47,2 48,0
MoTouri 30608'A3aHHA 21,7 23,2 439 82,5 28,6 47,4 40,1
Joxoam maibyTHix 0,6 0.7 0.8 0,2 0.8 0.7 04
nepioais 0,3 0,1 0,2 0,6 1,4 0,3 0,5

lMpumimka: Po3paxoBaHO 3a AaHWMKU CTaTUCTUMYHUX 3GIPHUKIB YKpaiHu, yucenbHuk — 2011 pik, 3HameHHUK — 2000 pik, a AN BENWKWX, cepepHix i Manux

nianpuvemcTs — 2006 pik.

OaHi Tabn. 2-4 ceigyatb, Wo 3a nepiog 2000 — 2011 poku
YacTka BracHoro kKanitany y copMyBaHHi aKTMBIB MiANPUEMCTB
YkpaiHu 3meHLLmMnacs, B Winomy, 3 52,7 % no 33,9 %.

Hanbinblue cniBBigHOLEHHSA NacuBIiB 3 BNACHUX i 3any4yeHmnx
[Kepen B CinbCbKOMY rocnofapctBi, a HaWMeHWwe Ha

nignpvemMcTBax TopriBni. Y nignpuemMcTB, Ae Benuka 4YacTtka
HEeOBOOPOTHMX aKTUBIB PiBEHb PU3NKY 3anyyYeHUX B rocriogapcbky
nisnbHICTb 06’€KkTiB NacueiB He Moxe OyTu BUCOKMM, a Tam, Je
3HayHa YacTka 06OPOTHUX aKTUBIB, BiH MOXe BYT BUCOKMM.

Tabnuys 3. Cmpykmypa nacusig 06’ekmig anacHo20 kanimasy nidnpuemcms Ykpaitu [5]

i B [osiokoso

O6’ekmu nacusis YkpaiHa B mowmy uucni 3a KBEA (cexuil) 3a sudamu nionpuemcmes
cinbcbke 2ocnodapcmeo (A) Vpomucnosicms (B, C, D) | mopaiensi (G) | eenuki | cepedHi|  marni

o . 47,3 18,1 41,9 884 37,1 42,3 66,6

CratyTHuii kanitan 58,0 28,4 27,3 100,0 37,2 | 50,6 73,6

o . 49,0 235 50,1 11,6 49,1 50,4 33,4

Flonarkoswii kanitan 435 716 52.7 0,0 432 | 387 | 264

PesepBHuit kaniTan %‘% %‘% %’% %’% %‘% %‘% %‘%

. o 1 1 4.4 1 4
HepoanoaineHui npubyTok 6‘% %‘0— 6'6 %‘% %% g‘% %%

lpumimka: Po3paxoBaHO 3a AaHWMK CTaTUCTUYHUX 30ipHUKIB YKpaiHW, YncenbHuk — 2011 pik, 3HameHHuk — 2000 pik. Benuuuna ctaTtyTHOro kanitany
CKOpUroBaHa Ha CyMy Heomnna4YeHoro Ta BUITy4EHOro Kanitany, a pe3epBHOro Kanitany Ha CyMy HemnoKpUToro 3omtky.
Tabnuys 4. Cmpykmypa nacusie 3a 06'ekmamu nomoyHux 30608s13aHb nidnpuemems YkpaiHu [5]

R N [oeidkoeo
0O6’ekmu nacusis YkpaiHa B mowy wucni 3a KBEZ (cexuil) 3a sudamu nidnpuemcms
cinbcbke 2ocnodapcmeo (A) [ npomucnosicms (B, C, D) | mopeiensi (G) | eenuki | cepedHil  mani
KopoTkocTpokoBi kpeantn 6aHkis %2& 14—7'0A 14—0‘5§ %ZA X X X
MoTtoyHa 3aboproBaHicTb 3a 3.1 33 29 17 X X X
[OBroCTPOKOBVMM 3060B’A3aHHAMM 1,7 3,0 0,9 1,7
Kpeoutopcbka 3aboproBaHictb, y | 84,3 79,3 86,5 84,9 84,1 83,5 85,2
TM. 94,1 93,0 94,6 93,1 83,1 84,9 87,6
52,2 38,7 54,3 59,2 54,4 56,3 45,8
- 32 TOBapu, pobotw, nocnyru 69,8 55,0 66,2 84,8 553 | 60,8 | 484
— 33 po3paxyHkamu 3 GloaxeTom %’% %‘% %% %’% %% %% %
_ 3i cTpaxvBaHHs 0,5 0,6 11 0.1 0.8 0,6 0,3
paxy 1,5 2,1 2,2 0,3 1,2 0,5 0,7
i 0,6 12 10 0,2 0.9 0.7 0,3
— 3 onnatv npauli 2,1 10,8 22 05 22 0,8 1,1
— iHLLA NOTOYHa KpeauTopchbka 44,7 57,4 40,5 39,5 41,4 40,3 52,5
3aboproBaHicTb 19,4 23,3 19,8 12,8 36,8 35,3 47,6

lMpumimka: Po3paxoBaHO 3a 4aHUMU CTAaTUCTUYHUX 36ipHUKIB YKpaiHu, yncenbHuk — 2011 pik, 3HameHHuk — 2000 pik.
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CEPIA: EkoHOMIi4Hi Hayku

Y npoueci eKoHOMIYHOro aHanizy ¢opmMyBaHHs OO6’exTiB
nacueiB nignpuMemMcTBa HeobXigHO 3pobWUTU  NOPIBHSNBHWIA
BMCHOBOK LLIO0 BapTOCTi OKPEMMX iX eNEeMEHTIB.

=
Un6ik = ['IBK+I—(COI7¢ 8)

ne HBK — HapaxoBaHi BiACOTKM Ta iHWi BUTpaTK 3a KpeawrT,

Uiy Ha  sanydenns  ob'ektis ”aC”B'B6 BNacHOTO  cOf7 — crtaeka onopaTkyBaHHs NpuByTky y dOpMi AECATKOBOrO
KaniTany po3paxoByloTb 3a AVBIAEHAHMM, MPUGYTKOBMM | nooey CEK — cyma 3amydeHOro KpemuTy Anst (hopMyBaHHs
PUHKOBUM MiAXoAamm. nacuBiB.

Avsineranui  ninxin  BusHadeHHa uibnm  (Lskp)  Ha LiiHa oB'exTis nacvBis 3arny4eHMX 3a PaxyHOK 30BHILLHLOI i
hopMyBaHHSi 00’ekTiB  nmacueiB BnacHoro kanitany (CBK)

BPAxoBye 4acTWHy uucToro npubyTtky ([), sika BunyvaeTbcs
BrlacHUKamm MignpuemcTea:

BHYTPILLUHBOI KPeaMTOPCHKOI 3a60proBaHOCTi BU3HaAYaETLCA i3 BUTpaT
Ha ii obcnyroByBaHHSI Ta X MOXIIMBOCTI BKIMKOYEHHS Yy BUTPaTK
nignpuemMcTBa 3 METO 3MEHLLUEHHSI OMOAATKOBAHOrO MpubyTKy.
BapTicTb 06'ekTiB  KpeauTopcbKoi 3aboproBaHOCTi, 3abe3neyeHHs

Lexd = CBK ©) HaCTyMHWX BUTPaT i nnatexis Ta_,El,OXO,CLiB ManbyTHix nepiogis, Woao
MpuBYTKOBMI  CMociB  BuaHadeHHs LM (LBkn) Ha AIKUX TIANPUEMCTBO HE HEce HislKUX BUTPaT Ha OBCnyroBysaHHs,
cbopmysaHHs 06’ekTis nacusis BnacHoro kanitany (CBK) ~ MPVPIBHIONTbL A0 HynA.
BPaxoBY€E CTBOPEHIA YNCTNIA NpnBYTOK (HIT): , Buxopsaum i3 CTpYKTypu [kepen popMyBaHHs NO3MKOBIAX
06’eKTiB NacuBiB, BU3HAYAETBLCA iX CepedHs LiHa $IK BiAHOLLEHHS
Ligkn = 4ri , (6)  BWTpaT, MOB'A3aHNX i3 3any4eHHsiM OG'EKTIB MacuBIB A0 BEMUUYMHM
CBK 06’eKTiB NacuBiB, LLO 3any4aloTbCsl B rOCMOAaPChKY AisnbHICTb.

Mpy BM3HAYEHHI LiHM Ha dopMyBaHHs 06’ekTiB nacueiB
BMACHOro Kanitany 3a puHKOBOK CTaBkok npubyTtkosocTi (LiBKp)
ANs po3paxyHKy BUKOPUCTOBYOTb hOpMYIy:

Lekp = Liekr < Kp . @
ne Kp — «koediuieHT pusuKy BKNageHb B rocrnogapcbky
LisiNbHICTb nignpuemcTea.

Akwo iHBecTUUiiHa npuBabnuBICTb MIANPUEMCTBA  HU3bKA,
koediujeHT pusnky byae binblue 1,0, a HaBnaku — MeHwe 1,0.

LliHa nosukoBux 06’eKTiB MacuBiB 3anexuTb Big gxepen ix
hopmyBaHHs. BapTicTb 06’ekTiB nacueiB y ¢opmi GaHKiBCbKUX
kpeguTiB (Linbk) obumncntoetbea 3a hopmynoto:

BusHaumBwWK UiHY nacuBiB 3a OKpemMnMu [mxepenamu
dOpMYyBaHHA — BaCHWUX i MO3WMKOBUX, PO3PaxOBYOTb CEepenHto
uiHy nacmsie (Ln), sik cepeaHbO3BaXeHy BENUYMHY ULiH BCIX iX
BUAIB.

n
U= Lix Il ©)
i=1

ne Li — ujHa HapgxomkeHHS OBEKTiB macvBiB 3 KOHKPETHOrO
mxepena; 1l — nutoma Bara (4acTka) KOHKPETHOro kepena vy
cdopmyBaHHI  3aranbHOi  cymm  nacveiB. MacuByM  KOXHOrO
nignpremcTea hOpMyIOTLCS 3@ PaxXyHOK PisHMX [Dxepen i noTpebyioTb
BM3HAYEHHS1 CEPedHbOi LiHM Ta MOPIBHAHHS iX BapTOCTi LIOJO
OKpeMuX efnleMeHTIB | B AnHamiui (Tabn. 5).

Tabnuys 5. Memoduka po3spaxyHKy uiHuU nacusig nidnpuemcmsa

Cmpykmypa 06’ekmig nacusie 3a LliHa 3a 1 2pH. eapmocmi 06’ekmie
[xepena nacusie nepiodu, % nacusis, Kor. y nepiodax
MUHynud nomoy4Hul MUHynud nomoyHuul
BnacHui kanitan 58,6 59,8 10,5 12,8
3abesneyeHHsi HACTYNMHWUX BUTPAT i nnaTexis 1,7 2,0 0,0 0,0
[oBrocTpokoBi kpegutun 5,0 4,5 15,6 14,8
KOpOTKOCTPOKOBI kKpeauTu 4,2 4,9 19,8 18,7
KpeauTtopcbka 3aboproBaHicTb 3a ToBapu, poboTu i nocnyru 21,4 20,0 4,7 6,1
3aboproBaHicTb 3 onnaTu npadi 2,7 29 1,2 1,9
3ab0proBaHiCTb 3 iHLIMX 0BOB’A3KOBMX NIIATEXIB NANPUEMCTBA 6,4 5,9 2,5 2,7
CepepfHs UiHa nacuBis X X 8,96 10,67

"Ipumimka: Po3paxoBaHo 3a gaHumu nignpvemcTsa [http://smida.gov.ua].

CepepHsa LUjHa 0O’ekTiB nacuBiB 3anexuTb Big BapToOCTi
OKpemMux cknagoBux ix mkepen i Big 4acTkm y dopmyBaHHi
3ararnbHOi Cymu.

Pospaxysatv BnnmB uUmMx (PaKToOpiB  MOXHa MeToAOM
abConTHMX Pi3HULb:

a) 3MiHa cepefHbOi LiHM 3a paxyHoK cTpykTypu (A Lic):

Allc =[1,210,5+0,3:0,0+(-0,5)15,6+0,7-19,8+(-1,4)4,7+0,2 1,2+(-
0,5)2,5]/200 = =0,11 kon.

6) 3MiHa cepefHBOI LjHM 3a PaxyHOK LiH Ha OKpeMi enemeHTu
06’exTn nacmeis (A Liu):

Aly = [59,82,3+2,0'0,0+4,5'(-0,8)+4,9(-1,1)+20,0-1,4+
2,9:0,7+5,9:0,2)/100 = 1,60

ALn = Alc+ALly,

10,67-8,96 = 1,71 = 0,11+1,60.

OnTumisauisa CTPyKTypyM nacvBiB MNOBMHHA 3abe3neyntu
MiHiMi3auito iX cepedHbOi BapTOCTi, MaKCUMi3auitlo  piBHs
NpMBYTKOBOCTI aKTUBIB i MiHiMi3aLilo (hiHAHCOBMX PU3UKIB, a TaKoX
3pOCTaHHsA CTBOPEHOI 40AAaHOI i PUHKOBOT BapTOCTI NiANpuemcTaa.
EdpektuBHiCTb onTUMI3auii CTPyKTypu nacuBiB BU3HAYaETbCS
BiHOLWEHHSAM NPUPOCTY PiBHA peHTabenbHOCTI aKTuBIB A0
NpUPOCTY cepeaHbOi BapToCTi 06’eKTiB NacuBiB.

PospaxoBaHa UiHa nacuBiB nianpuemMcTBa [OCHIMKYETLCA B
OvHaMiLi i, BuMxoOsuM i3 11 BEnWYMHKW, 30JNCHIOETBCA  OLjHKa
eheKTUBHOCTI  IHBECTYBaHHSA aKkTVBiB Ta (popMytoTbCs  KpuTepii
BUOOpy MawvbyTHiX mxepen iHBecTuujid. [lopiBHIOKOYM BapTiCTb
nacuBiB 3 OYiKyBaHVMM piBHEM NPWOYTKOBOCTI 3arnyyYeHnX iHBECTULN,
MOXHa OWHWTM Mipy eeKTMBHOCTI i [OOUiNbHOCTI  3AINCHEHHS
BKMafieHb B OKPEMi aKTUBW.

BucHoBkM Ta nepcnekTMBM NopanbLUMX AOCNIMKEHb.
Buxopsun 3 BuLLle HaBedeHOro BCTAHOBMEHO, L0 €KOHOMIYHWI
aHania nacuBiB BUCTYNae HeOOXiAHOW NaHKOK YynpaBmniHHS,
OCKiMbKM € OCHOBOK ANs BMOOPY ONTUMAanNbHOro BapiaHTy
hopMyBaHHS aKTMBIB NiANPUEMCTBA.

B xopi gocnimpkeHHs BM3Ha4eHo, WO iHcopmauinHo 6a3oto
€KOHOMIYHOrO aHani3y nacviBiB € rocrofapchki onepawii y3aranbHeHi
Ha nacvBHWMX paxyHkax OyxranTepcbkoro obniky Ta 6anaHc
nignpuemcTea. Po3pobrieHa mMeToavka eKOHOMIYHOrO aHanisy nacmsis
[03BONUTL Ha niacTaBi AaHux Byxrantepcbkoro obniky 3fiicHioBaTh
OLjHIOBaHHA OO'EKTIB MacviBiB LLOAO BRMMBY Ha iX hopmyBaHHS
OKpEMMX YMHHUKIB, 3abe3nedyyBaT ONTUMI3aLilO CTPYKTypu Ta
pO3paxoByBaTy LiHY 3any4eHHs [kepen AN CTBOPEHHS aKTVBIB LLO
3abe3neyytoTb rocrnoaapchky AisnbHIcT nignpuemctea. OuiHka — ue
BifoOpaxeHHs 00'eKTiB NacvBiB B €4MHOMY POLLOBOMY BUMIPHUKY 3

METOH0 y3ararnbHeHHs iX y Linomy no nignpuemcTsi. OuiHIOBaHHS — Le
NpoLeC BU3HAYEHHS MPOLLOBMX CYM, 3a SKMMMW MatoTb BU3HAYaTUCS 1
Bigobpaxatucst nacvieu y GanaHci. Tomy BaxmmBuM € K BUGIp
MeTOAy OuiHKM nacuBiB, Tak | oOpraHisauiiHe 3abe3neyeHHs
npouenypw ix OLiHIOBaHHS.

O6rpyHTYBaHHSI ~ nopsigky — BifoOpaxeHHs — nacueiB B
ByxranTepcbkoro 0obniky 3a CrpaBefnvBO BapTICTIO € HanpsMOM
cdopmyBaHHs1 iHpopMaLinHOT 6a3n Ans eKOHOMIYHOro aHaniay, Lo
notpebye NoaanbLLOro AOCHIIKEHHS.
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