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Ðîçãëÿíóòî ïèòàííÿ îö³íêè á³çíåñó â ñèñòåì³ êîðïîðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ, ïðîàíàë³çîâàíî ï³ä-
õîäè äî îö³íêè åêîíîì³÷íî¿ âàðòîñò³ ï³äïðèºìñòâ, ïîêàçàíî ïîçèòèâí³ òà íåãàòèâí³ ðåçóëü-
òàòè ìåòîä³â ö³º¿ îö³íêè.

The author tackles the question of estimating business in the system of corporate management, ana-
lyzes the estimation of an enterpise’s value and shows positive and negative results of these methods.

Ìåòîþ ö³º¿ ñòàòò³ º àíàë³ç ðåòðîñïåêòèâíîãî ðîçâèòêó ï³äõîä³â äî îö³íêè
åêîíîì³÷íî¿ âàðòîñò³ ï³äïðèºìñòâ Óêðà¿íè, ÿêà ìîæå áóòè çàñòîñîâàíà ó ñèñòå-
ì³ êîðïîðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ.

Ó ñó÷àñíèõ óìîâàõ ïèòàííÿ îö³íêè á³çíåñó â ñèñòåì³ êîðïîðàòèâíîãî
óïðàâë³ííÿ íàáóâàþòü äåäàë³ á³ëüøîãî çíà÷åííÿ. Íàóêîâö³ ïðèä³ëÿþòü ¿ì äî-
ñèòü âåëèêó óâàãó, àêöåíòóþ÷è ñâî¿ äîñë³äæåííÿ íà ìåòîäàõ âèçíà÷åííÿ äîäà-
íî¿ âàðòîñò³ â ïðîöåñ³ êîðïîðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ. Òàê, Àëüôðåä Ðàïïàïîðò1

âèçíà÷èâ “àêö³îíåðíó äîäàíó âàðò³ñòü” ÿê ðåíòàáåëüí³ñòü íîâèõ ³íâåñòèö³é
êîìïàí³¿, ùî ïîâèííà ïåðåâåðøóâàòè ñåðåäíüîçâàæåí³ âèòðàòè íà êàï³òàë. Ïðè
öüîìó âàæëèâîþ óìîâîþ º òå, ùî áóäü-ÿê³ ä³¿ ìåíåäæåð³â êîìïàí³¿ ìàþòü áó-
òè ñïðÿìîâàí³ íà îäåðæàííÿ äîäàòêîâî¿ âèãîäè äëÿ âëàñíèê³â êîìïàí³¿, ùî
ôàêòè÷íî âèçíà÷àºòüñÿ ïðèðîñòîì ¿¿ àêö³îíåðíîãî êàï³òàëó. Äåÿê³ àâòîðè ïðî-
ïîíóþòü âèêîðèñòàííÿ “îáðàçó âàðòîñò³” êîìïàí³¿ ³ éîãî çàñòîñóâàííÿ â ñèñ-
òåì³ êîðïîðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ ó âèãëÿä³ ìåòîäèêè åêñïðåñ-àíàë³çó íà îñíî-
â³ àãðåãîâàíî¿ çâ³òíîñò³2. Äëÿ öüîãî âèêîðèñòîâóþòü ñïðîùåíó ìîäåëü
ôîðìóâàííÿ ãðîøîâèõ ïîòîê³â ç íàñòóïíèì àíàë³çîì é îö³íêîþ äèíàì³êè ðèí-
êîâî¿ äîäàíî¿ âàðòîñò³. Çàçíà÷åíèé ïîêàçíèê º îö³íêîþ åôåêòèâíîñò³ êîðïî-
ðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ â êîìïàí³¿ àêö³îíåð³â ³ äàº ìîæëèâ³ñòü âèçíà÷àòè ñòðà-
òåã³÷í³ ïåðñïåêòèâè ä³ÿëüíîñò³ ô³ðìè â ³íòåðåñàõ ¿¿ âëàñíèê³â. Î.Í. Ùåðáàêîâà3

ïðîïîíóº âèêîðèñòàííÿ äîäàíî¿ âàðòîñò³ çà äîïîìîãîþ ìåòîäó êàï³òàë³çàö³¿
÷èñòîãî ïðèáóòêó.

1 Rappaport A. Creating shareholder value; a quede for mana gers and inverstors. — Rev and
updated ed new Uork: free Press, 1998. — 205 p.

2 Ðàññêàçîâ Ñ.Â., Ðàññêàçîâà À.Í. Îáðàç ñòîèìîñòè êîìïàíèè è åãî ïðèìåíåíèå â ñèñòåìå
êîðïîðàòèâíîãî óïðàâëåíèÿ // Ôèíàíñîâûé ìåíåäæìåíò. — 2005. — ¹ 4. — Ñ. 59—68.

3 Ùåðáàêîâà Î.Í. Ìåòîäû îöåíêè è óïðàâëåíèÿ ñòîèìîñòüþ êîìïàíèè, îñíîâàííûå íà
êîíöåïöèè äîáàâëåííîé ñòîèìîñòè // Ôèíàíñîâûé ìåíåäæìåíò. — 2003. — ¹ 6. — Ñ. 52—61.
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Àêòóàë³çàö³ÿ çàâäàíü óïðàâë³ííÿ âàðò³ñòþ ï³äïðèºìñòâ ïåðåäáà÷àº óñâ³äîì-
ëåííÿ òîãî, ùî ÿâëÿº ñîáîþ îá’ºêò óïðàâë³ííÿ. Ó öåé ÷àñ ³ñíóº ñò³éêà êîíöåï-
ö³ÿ âàðòîñò³, çàô³êñîâàíà â Ì³æíàðîäíèõ ñòàíäàðòàõ ô³íàíñîâî¿ çâ³òíîñò³ é,
á³ëüøîþ ì³ðîþ, ó Ì³æíàðîäíèõ ñòàíäàðòàõ îö³íêè, ÿêà ñòàëà çàãàëüíîâèçíà-
íîþ. Ùî ñòîñóºòüñÿ íàö³îíàëüíèõ ñòàíäàðò³â, òî ÷àñòèíà ç íèõ óïðîâàäæåíà àáî
ïåðåáóâàº â ñòàä³¿ âïðîâàäæåííÿ, à ÷àñòèíà — íà ñòàä³¿ ðîçðîáêè.

Ðèíêîâà âàðò³ñòü (market value) — ðîçðàõóíêîâà ãðîøîâà âåëè÷èíà, çà ÿêî¿
íà äàòó îö³íêè ï³ñëÿ àäåêâàòíîãî ìàðêåòèíãó ïåðåäáà÷àºòüñÿ ïåðåõ³ä ï³äïðèºì-
ñòâà (á³çíåñó, êîðïîðàòèâíèõ ïðàâ àáî àêòèâ³â) óíàñë³äîê êîìåðö³éíî¿ óãîäè ì³æ
äîáðîâ³ëüíèìè ïîêóïöåì ³ ïðîäàâöåì çà óìîâè, ùî êîæíà ç³ ñòîð³í ä³ÿëà êîì-
ïåòåíòíî, ðîçâàæëèâî é áåç ïðèìóñó, ðèíêîâà âàðò³ñòü âèçíà÷àºòüñÿ áåç îáë³êó
âèòðàò, ïîâ’ÿçàíèõ ³ç òðàíñàêö³ºþ. Ðèíêîâà âàðò³ñòü íàáóâàº ôîðìè îö³íåíî¿
âàðòîñò³ (estimated value), òîáòî òàêî¿, êîòðà îá÷èñëþºòüñÿ ïðîôåñ³îíàëüíèì
îö³íþâà÷åì, à áóäó÷è çàô³êñîâàíîþ â áàëàíñ³ ï³äïðèºìñòâà, ñòàº ïåðåîö³íåíîþ
ñóìîþ (revalued amount).

Ïðîÿâëÿºòüñÿ âàðò³ñòü ï³äïðèºìñòâà íà ôîíäîâîìó ðèíêó ÷åðåç êàòåãîð³þ
“ðèíêîâà âàðò³ñòü ô³ðìè” (market value of firm), ï³ä ÿêîþ ðîçóì³þòü ðèíêîâó
âàðò³ñòü àêö³îíåðíîãî êàï³òàëó (market value of equity), òîáòî ö³íó ïðîñòî¿ àêö³¿
êîðïîðàö³¿, ïîìíîæåíó íà ê³ëüê³ñòü àêö³é â îáîðîò³, îñê³ëüêè ï³äïðèºìñòâî
ìîæíà ðîçãëÿäàòè ÿê ³ñíóþ÷èé àáî ìàéáóòí³é á³çíåñ, ôóíêö³îíóâàííÿ ÿêîãî
ïîâ’ÿçàíî ³ç âíåñåííÿì ³íâåñòèö³é, àáî ÿê íàá³ð àêòèâ³â.

Ïðè ðåîðãàí³çàö³¿ ï³äïðèºìñòâà øëÿõîì éîãî ðîçïîä³ëó âèêîðèñòîâóºòüñÿ
êàòåãîð³ÿ “âàðò³ñòü ïðè ðîçïîä³ë³” (breakup value), ï³ä ÿêîþ ðîçóì³þòü ãðîøîâó
ñóìó, î÷³êóâàíó â³ä ðîçïîä³ëó áàãàòîïðîô³ëüíîãî á³çíåñó íà ê³ëüêà ï³äïðèºìñòâ
³ ïðîäàæó ¿õ îêðåìî.

Ïðè ë³êâ³äàö³¿ ï³äïðèºìñòâà éîãî âàðò³ñòü íàáóâàº ôîðìè ë³êâ³äàö³éíî¿ âàð-
òîñò³ (liquidation value), òîáòî ãðîøîâî¿ ñóìè, ÿêó ìîæíà îäåðæàòè â³ä ðîçïîä³-
ëó ï³äïðèºìñòâà íà ïåâí³ àêòèâè é ïðîäàæó ¿õ îêðåìî  (ë³êâ³äàö³ÿ íå âèêëþ÷àº
òàêîæ ïðîäàæó ï³äïðèºìñòâà ÿê ö³ë³ñíîãî ìàéíîâîãî êîìïëåêñó àáî éîãî àê-
ö³é). Âëàñíèêè é êðåäèòîðè ðîçãëÿäàþòü ë³êâ³äàö³éíó âàðò³ñòü ³ç ð³çíèõ òî÷îê
çîðó: ïåðøèõ ö³êàâèòü çàëèøêîâà âàðò³ñòü àêö³îíåðíîãî êàï³òàëó (residual equi-
ty value), äðóãèõ — åôåêòèâíà ÷èñòà âàðò³ñòü (effective net value).

Çàëèøêîâà âàðò³ñòü àêö³îíåðíîãî êàï³òàëó â³äïîâ³äàº ãðîøîâ³é ñóì³, íà ÿêó
ìîæóòü ðîçðàõîâóâàòè âëàñíèêè ïðîñòèõ àêö³é, ìàéíîâ³ âèìîãè ÿêèõ ðîçãëÿäà-
þòüñÿ â îñòàííþ ÷åðãó. Åôåêòèâíà ÷èñòà âàðò³ñòü º ñóìîþ çàëèøêîâî¿ âàðòîñ-
ò³ àêö³îíåðíîãî êàï³òàëó òà íîì³íàëüíî¿ âàðòîñò³ ñóáîðäèíîâàíîãî áîðãó.

Êàòåãîð³¿ “ë³êâ³äàö³éíà âàðò³ñòü” ³ “âàðò³ñòü ïðè ïðèìóñîâîìó ïðîäàæó”
íå º òîòîæíèìè, îñê³ëüêè óìîâàì ë³êâ³äàö³¿ ï³äïðèºìñòâà ìîæóòü â³äïîâ³äà-
òè óìîâè àäåêâàòíîãî ìàðêåòèíãó. ßêùî æ ïåð³îä ë³êâ³äàö³¿ îáìåæóºòüñÿ êðå-
äèòîðàìè, òî ë³êâ³äàö³éíà âàðò³ñòü íàáóâàº ôîðìè âàðòîñò³ ïðè ïðèìóñîâîìó
ïðîäàæó.
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Ó çâ’ÿçêó ç ðîçâèòêîì íåãàòèâíèõ òåíäåíö³é â åêîíîì³ö³ Óêðà¿íè äåäàë³
á³ëüøèõ ìàñøòàá³â íàáóâàþòü ïðèìóñîâ³ ôîðìè ïðîäàæó ìàéíà âñ³õ ôîðì âëàñ-
íîñò³, âíàñë³äîê ÷îãî âèíèêàº ïðîáëåìà îö³íêè éîãî âàðòîñò³. Óìîâè ïðîäàæó
âêàçóþòü íà íåîáõ³äí³ñòü ðîçðàõóíêó ë³êâ³äàö³éíî¿ âàðòîñò³, îäíàê çà ð³çíèõ
óìîâ ïðîäàæó âèíèêàº ïðîáëåìà íåîäíîçíà÷íîñò³ àëãîðèòìó ðîçðàõóíêó. Àêòó-
àëüí³ñòü ìåòîäè÷íèõ ïðîáëåì îö³íêè ìàéíà ïðè çìóøåíîìó ïðîäàæó ï³äòâåð-
äæóºòüñÿ ðåàëüí³ñòþ.

Âèêîðèñòàííÿ ñïåöèô³÷íèõ ïðèíöèï³â îö³íêè äàº ìîæëèâ³ñòü âðàõóâàòè
îñîáëèâîñò³ ôîðìóâàííÿ âàðòîñò³ ï³äïðèºìñòâ â óìîâàõ åêîíîì³÷íî¿ òðàíñôîð-
ìàö³¿ é íàáëèçèòè ¿¿ çíà÷åííÿ äî ðåàëüíî¿ âåëè÷èíè (òàáë. 1).

Ò àáëèöÿ 1. Ïîð³âíÿëüíèé àíàë³ç ï³äõîä³â äî îö³íêè âàðòîñò³ ï³äïðèºìñòâ   
(òðàäèö³éíà ìåòîäîëîã³ÿ)
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Òàê³ ìåòîäè÷í³ ï³äõîäè äî îö³íêè åêîíîì³÷íî¿ âàðòîñò³ ï³äïðèºìñòâ äàþòü
ìîæëèâ³ñòü âèêîðèñòàòè ºäèíèé çàñ³á, ÿêèé íà çàêîíîäàâ÷îìó ð³âí³ âðàõîâóâàâ
áè õàðàêòåðí³ ðèñè äîõ³äíîãî ïîð³âíÿëüíîãî ³ ìàéíîâîãî ìåòîä³â. Çàêîíîäàâñò-
âî Óêðà¿íè ïðîïîíóº òàê³ ìåòîäè âèçíà÷åííÿ åêîíîì³÷íî¿ âàðòîñò³ ï³äïðèºìñòâ:

1) ñóìè ïðîãíîçîâàíèõ î÷³êóâàíèõ íàäõîäæåíü;
2) âåëè÷èíè ñòàâêè äèñêîíòó; 
3) ðîç÷èíåííÿ àáî çíèæåííÿ;
4) äîäàòêîâî¿ åêîíîì³÷íî¿ âàðòîñò³. 
Ðîçãëÿíåìî ¿õ çàñòîñóâàííÿ íà ïðèêëàä³ ñ³ìîõ ï³äïðèºìñòâ Óêðà¿íè: çàâîäó

äåðåâîðîçð³çíèõ ³íñòðóìåíò³â “Ìîòîð” ³ì. Ïåòðîâñüêîãî (Õìåëüíèöüêà îáë.),
Òóðèñòè÷íîãî êîìïëåêñó “Ôðåãàò” (Õåðñîíñüêà îáë.), ÂÀÒ “Ñàíàòîð³é “Ðàäîí”
(×åðêàñüêà îáë.), ÂÀÒ “Ìàêîøèíñüêèé çàâîä ñ³ëüãîñïìàøèí” (×åðí³ã³âñüêà
îáë.), Ñåâàñòîïîëüñüêîãî ìîðñüêîãî çàâîäó (ÀÐÊ), ÂÀÒ “Çàâîä íàï³âïðîâ³äíè-
ê³â” (ì. Çàïîð³ææÿ), Õàðê³âñüêîãî çàâîäó òðàêòîðíèõ äâèãóí³â (Õàðê³âñüêà îáë.)
(òàáë. 2).

Ïðè çàñòîñóâàíí³ ìåòîäó âåëè÷èíè ñòàâêè äèñêîíòó áóäå îö³íåíèé êðèòå-
ð³é ÷èñòî¿ âàðòîñò³ êàï³òàëó, éîãî âèçíà÷èìî çà ôîðìóëîþ

(1)

äå ÊS — âàðò³ñòü ÷èñòîãî êàï³òàëó, òèñ. ãðí;

( ) ,S RF MK K RP= + β

Ïðîäîâæåííÿ òàáë. 1
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ÊRF — ñòàâêà ðåô³íàíñóâàííÿ;
RPM — ïðåì³ÿ çà ðèçèê;
β — êîåô³ö³ºíò ðîçðàõóíêó, ðîçðàõîâàíèé ÿê ïîïðàâêà.
Äàë³ âèçíà÷àºìî íàâåäåíó âàðò³ñòü êàï³òàëó (NPV):

(2)

äå l0 — ïåðâ³ñíà ³íâåñòèö³ÿ;
ÑFi

— ÷èñòèé ãðîøîâèé ïîò³ê â i-ìó ïåð³îä³;
r — ñòàâêà äèñêîíòó.
Òàêà ìåòîäèêà íå äàº ðåàëüíî¿ îö³íêè âàðòîñò³ ï³äïðèºìñòâà (òàáë. 3).
Ðîçãëÿíåìî íàñòóïíèé ìåòîä ðîç÷èíåííÿ àáî çíèæåííÿ.
Çâè÷àéíî öåé ìåòîä áàçóºòüñÿ íà ô³ëîñîô³¿ ï³äâèùåííÿ âàðòîñò³ ï³äïðèºì-

ñòâà, ðîçðàõóíîê ñêëàäàºòüñÿ ç òàêèõ åòàï³â:
1) ïðîãíîçóâàííÿ ÷èñòîãî äîõîäó ïîãëèíàþ÷îãî ï³äïðèºìñòâà íà íàñòóï-

íèé ð³ê áåç îáë³êó çëèòòÿ;
2) ïðîãíîçóâàííÿ ÷èñòîãî äîõîäó ïîãëèíàþ÷îãî ï³äïðèºìñòâà íà íàñòóï-

íèé ð³ê ç óðàõóâàííÿì çëèòòÿ (ç îãëÿäó íà ñèíåðäæèçìè);
3) â³äí³ìàííÿ çíà÷åííÿ ÷èñòîãî äîõîäó, îòðèìàíîãî â ï. 2, â³ä ï.1;
4) âèâåäåííÿ ïðèáóòêó íà àêö³¿ (EPS) ïîãëèíàþ÷îãî ï³äïðèºìñòâà íà íà-

ñòóïíèé ð³ê áåç îáë³êó çëèòòÿ;
5) ðîçïîä³ë ñóìàðíîãî äîõîäó ç ï. 3 íà âèâåäåííÿ EPS ó ï. 4;
6) âèâåäåííÿ ÷èñëà àêö³é ï³äïðèºìñòâà ç âåëè÷èíè, îòðèìàíî¿ â ï. 5. Öÿ

öèôðà äàº òàêó ê³ëüê³ñòü àêö³é, çà ÿêó ïîãëèíàþ÷å ï³äïðèºìñòâî ìîæå ñïëàòè-
òè áåç çíèæåííÿ EPS;

( )
( )0

1

,
1

i

n
F

i
i

C
NPV l

r=

= − +
+

∑

Òàáëèöÿ 2. Âèçíà÷åííÿ åêîíîì³÷íî¿ âàðòîñò³ çà äîïîìîãîþ ìåòîäó ñóìè
ïðîãíîçîâàíèõ î÷³êóâàíèõ íàäõîäæåíü
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7) ìíîæåííÿ ÷èñëà ç ï. 6 íà ïîòî÷íó ö³íó àêö³¿ ïîãëèíàþ÷î¿ êîðïîðàö³¿.
Ðåçóëüòàò äîð³âíþº ìàêñèìàëüí³é ö³í³, ÿêó ïîãëèíàþ÷å ï³äïðèºìñòâî ìîæå

ñïëàòèòè ïðè ïîãëèíàíí³. Ö³ âèðàõóâàííÿ äàþòü ìîæëèâ³ñòü ïðîñòî âèçíà÷èòè
ê³ëüê³ñòü àêö³é, ÿê³ ï³äïðèºìñòâî ìîæå çàïðîïîíóâàòè â îáì³í íà àêö³¿ ³íøîãî
ï³äïðèºìñòâà áåç çíèæåííÿ äîõîä³â íà ñâîþ àêö³þ. ßêùî ïîãëèíàº ï³äïðèºìñò-
âî, ÿêå ïðèéìå öþ ö³íó, òî “äðóæíüîãî” çëèòòÿ íå ñòàíåòüñÿ. Ïîãëèíàþ÷å ï³ä-
ïðèºìñòâî ð³äêî çáåð³ãàº ìîæëèâ³ñòü ï³äâèùóâàòè ñâîþ âàðò³ñòü, ÿêùî âîíî
ñïëàòèòü á³ëüøå çà öþ ö³íó (òàáë. 4). 

Äàë³ ðîçãëÿíåìî ìåòîä äîäàíî¿ åêîíîì³÷íî¿ âàðòîñò³ (EVA). Öåé ìå-
òîä áàçóºòüñÿ íà ô³ëîñîô³¿ ñòâîðåííÿ äîäàíî¿ âàðòîñò³ ï³äïðèºìñòâà. Çà

4 Rappaport A. Creating shareholder value; a quede for mana gers and inverstors. — Rev and
updated ed new Uork: free Press, 1998. — 205 p.

Ò à áëèöÿ 3. Íàâåäåíà âàðò³ñòü êàï³òàëó çà ï³äïðèºìñòâàìè

Òàáëèöÿ 4. Ðîçðàõóíîê åêîíîì³÷íî¿ âàðòîñò³ çà ìåòîäîì ðîç÷èíåííÿ 
àáî çíèæåííÿ
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äîïîìîãîþ ìåòîäó EVA4 âèì³ðþþòü äîäàíó âàðò³ñòü, ñòâîðåíó ïðè ðå-
ñòðóêòóðèçàö³¿.

Äëÿ ¿¿ çíàõîäæåííÿ ñïî÷àòêó âèçíà÷àºòüñÿ ïîêàçíèê “äîõîäè íà êàï³òàë”
(RÎÑ), ùîá áóòè “óïåâíåíèì” ó ïîâåðíåíí³ êàï³òàëó, çðîáëåíîìó íà ³íâåñòóâàí-
í³ ïåâíîãî ïðîåêòó. Âèçíà÷àºòüñÿ âàðò³ñòü êàï³òàëó ÿê ñåðåäíüîçâàæåíà âèòðàò
ð³çíèõ ³íñòðóìåíò³â ô³íàíñóâàííÿ, âèêîðèñòàíèõ äëÿ ô³íàíñóâàííÿ ³íâåñòèö³¿:

EVA = (ïðèáóòêîâ³ñòü êàï³òàëó — âàðò³ñòü êàï³òàëó) ×
× (êàï³òàë, ³íâåñòîâàíèé ó ïðîåêò) (3)

Îñíîâí³ ïåðåäóìîâè ðîçðàõóíêó.
EVA — ì³ðà ãðîøîâîãî çíà÷åííÿ äîäàíî¿ âàðòîñò³, à íå ðîçá³æíîñò³ â³äñîò-

êà â äîõîäàõ íà êàï³òàë. 
Öå íàéáëèæ÷å òåîðåòè÷íî é êîíöåïòóàëüíî äî ÷èñòî¿ ä³éñíî¿ âàðòîñò³

(NPV)5 ïðîåêòó â êàï³òàëüíîìó áþäæåòóâàíí³ íà ïðîòèâàãó âíóòð³øí³é ñòàâö³
ïðèáóòêîâîñò³ (IRR). 

Âàðò³ñòü êîðïîðàö³¿ â óìîâàõ äèñêîíòîâàíîãî ãðîøîâîãî ïîòîêó (DCF ) ìî-
æå áóòè âèçíà÷åíà â óìîâàõ çíà÷åííÿ EVA ïðîåêò³â ³ PV çà öèì çíà÷åííÿì EVA
ìàéáóòí³õ ïðîåêò³â (òàáë. 5).

Ïðîâåäåíå äîñë³äæåííÿ ç âèêîðèñòàííÿì ³ñíóþ÷èõ ìåòîä³â îö³íêè åêîíî-
ì³÷íî¿ âàðòîñò³ íå äàº ÷³òêî¿ ³íôîðìàö³¿, ÿêà á ïîºäíàëà ó ñîá³ ðèñè äîõ³äíîãî,
ïîð³âíÿëüíîãî òà ìàéíîâîãî ìåòîäó. Íåîáõ³äíèì º çàñòîñóâàííÿ íîâèõ çàõîä³â,
ÿê³ á ñïðèÿëè ïîçèòèâíèì ÿâèùàì ó ðèíêîâ³é åêîíîì³ö³. Ìàº áóòè ºäèíèé ï³ä-
õ³ä äî îö³íêè åêîíîì³÷íî¿ âàðòîñò³, ÿêèé áè ñòèìóëþâàâ êîðïîðàòèâíó ä³ÿëü-
í³ñòü â³ò÷èçíÿíèõ ï³äïðèºìñòâ.

5 Timo Salmi, Likka Virtanen. Economic Value added: a Simulation Analusis of the Trendu,
owner-oriented management tool alta Wasaensia. — 2001. — 90—33 p.

Ò à áëèöÿ 5. Äîäàíà âàðò³ñòü, âèêîðèñòàíà ïðè îö³íö³ åêîíîì³÷íî¿ âàðòîñò³
ï³äïðèºìñòâà




