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maxogn Ao BUSHAHEHHA KPU3OBOIO CTAHY
NMPOMINC/IOBOI O MArNPNEMCTBA

T.O. lNonosa. 3arnopisbKa fepXXaBHa iHXeHepHa akajemis.

Po3rnsiHyTO OCHOBHi Nigxoan 10 BU3HAYEHHS KPWU30BOrO CTaHy NpomucnoBoro nignpuemcTsa. O6rpyHTO-
BaHO OCHOBHiI MOJENi BU3HAUYEHHS TuMny 6aHKpy TCTBa NignpueMcTBa.

BcTyn. Criiike (hyHKLiOHYBaHHS i pO3BUTOK Npo-
MUCNOBUX MiANPUEMCTB B EKOHOMILLI By/b-AKOT KpaiHW
MOX/UBI NNLLIE B yMOBax 3aXULLEHOCTI Cyb’eKTa
NiANPUEMHNLILKOT AiSNIbHOCTI Ha BCIX eTanax ioro iCHy-
BaHHSA Bif 30BHILLHIX | BHYTPILLHIX 3arpos.

P03pi3HAKOTb 30BHILLIHI i1 BHYTPILLHI, 3arasbHi I cne-
UNDIYHI (hakTOpy PO3BUTKY MPOMMUCIOBUX MiANpu-
€MCTB. 30BHILUHI YAHHWUKN XapaKTepu3yoTb EKOHOMI-
YHY 0OCTaHOBKY, Y AKili PYHKLIOHYE MiANPMEMCTBO.
FKLLLO eKOHOMIKa KpaiHu nepebyBae B CTaHi Kpu3u, Le
He MOXXe He BifbusaTuncs Ha CTaHi OKPeMux NpoMmc-
nosux nignpvemMcts. Mpwu LbOMY cMCTEMHA KpU3a Bij-
OMBAETLCA Ha KOXXHOMY OKPeMOMYy NignpueMCTBI Mo-
pi3HOMY. YCe 3anexuThb Bif cdepu iMoro AisnbHOCTI,
MacLLTaby, a TaKOX Bif A0ro BHYTPILLIHLOIO CTaHy (eKo-
HOMiYHWI MOTeHLian, NpogecioHaniam nepcoHany, cou-
iasibHa aTmocepa i T.4.).

Ornsag ocTaHHIX fkepen gocnifkeHb i nyoni-
Kauiin. KoHLenuis aHTMKPU30BOro Ynpas/iHHS 3Hai-
Wwna BifgobpaxeHHsa B npausx O. AHapywko, M. be-
nowkypckoro, I'. Jasuaosoi, M. KonicHuka, E. Ko-
poTKOBa, J1. JliroHeHko, O. MaHolineHko, C. O6opch-
Koi, O. TepeLleHKo, E. ¥TKiHa Ta iHLINX.

OfHaK y X poboTax HeloCTaTHLO NPeLACTaBNEHN
KOMM/IEKCHWIA NigXig A0 OUiHIOBAHHS KPU30BUX TEH-
JEeHUIR y AiANbHOCTI KOMMaHi | popMyBaHHS aHTUKPW-
30B0T NOMITVUKN IXHBOTO 03A40POB/IEHHS. MojasibLLe po3-
po6/ieHHA PopM | METOIB aHTUKPU30BOT 0 YIPaB/iHHA
KOMMaHISIMU 3a/IMLLRETHLCA 3HAYYLLLOK NPOGIEMOLO.

MocTaHoBKa Npo6/ieMun. B1uxoaaum i3 Lboro, MeTo
[OCNIIKEHHSA € aHasTi3 0CHOBHMX MiX0ZiB A0 BU3HAYEH-
HSl KP30BOr0 CTaHy Ha NPOMMUCNIOBYX MiANPUEMCTBAX.

MeTof0M0riYHOK OCHOBO JOCNIIKEHHS CNyryBaB
JianeKTMYHWA Nigxig, MeToan HaykoBoi abecTpakuii,
MOJE/OBaHHS, NOPIBHAHHS, aHani3y 1 CUHTe3y, cTaTu-
CTWMYHOrO 1 (hiHAHCOBOIO aHanisy.

OcHoBHWIA MaTepian i pesynbTatn. EkoHOMIYHA
CYTHICTb NOHATTA «aHTUKPW30BE YNpaBniHHA» 6e3Mo-
cepeaHbOo NOB’A3aHa 3 PO3YMiHHAM KPU3K KOMMaHii. Y
HayKOBOMY CBITi LLe He BCTAHOBMNOCH 3arasjbHOBU-
3HAHOro MOAaHHS NPO Kpu3m coLiasibHO-eKOHOMIYHOT
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cucTemu i okpemMmx KomnaHiid. Kprsoga cuTyaLis
B OKPEMMX KOMMaHisX HEPIAKO CNPUAMAETLCA K
(hiHaHCOBa HECMPOMOXHICTb, a Mif 3aX04aMm aHTU-
KpW130BOr0 YNpasniHHA PO3YMitOTbCA TiflbKV 30BHi-
LLIHIO CaHauito 14 nikeigauiinHi 3axoam [4].

Take By3bKe TPaKTyBaHHA MOHATTSH KPU3N He
[103BO/ISIE KOMIM/IEKCHO BUSIBUTU TT NPUUMHU I YOKUTY
3ax04iB LWOA0 11 YCYHeHHS. 3a/inLatoTbCa Hefo-
CTaTHbO BYBYEHUMW MOX/IMBOCTI MOMEPEeLKEHHS
BUHWKHEHHS, 34IACHEHHA NEBHUX KOPUTYBASIbHUX
3axofis, LU0 A03BONAKOTL CTabiNI3yBaTW CUTYaLito.
Kpim TOro, npu By3bKOMY PO3YMiHHI KpW3n BU-
K/KOYAETHCSA MOX/IMBICTb BUKOPUCTaHHS MO3UTUB-
HMX acneKTiB LibOro npoLecy, AKUA MoXKHa poa3r-
nafaTy AK Nepexig KOMMaHii B iHLNIA CTaH.

OCHOBHVM 3aC060M NO0NAHHSA KPU3 Ha cyYac-
HMX NPOMMCAOBUX MiANPUEMCTBAX € aHTUKPU30BE
YMpaBiHHSA, WO ABSE COBOI0 KOMMNAEKC 3ax0aiB
Bifl MonepeaHbOT AiarHOCTUKU KPU3W KOMMaHIT 4o
METOZiB Ti MO40MaHHS.

[0M10BHNM B aHTUKPU30BOMY YrpaB/liHHI KOM-
naHieto, Ha HaLl Mornsa, € CTBOPEHHS TaKMX YMOB,
KONW (hiHaHCOBI TPYAHOLL HE MOXYTb MaTu MOCT-
iiHoro xapakTepy [3]. HanarogykeHwii ynpasniHch-
Kuii MexaHi3m ycyBae npobsemu, Wo BUHUKAKOTh,
[10 TOro, IK BOHW Habynm Heo6OPOTHOrO XapaKkTe-
py. TOMy OCHOBHOIO METOI aHTMKPW30BOro Yri-
paBfiHHA € po3po6neHHA i peanisalis 3axofis,
CMPSIMOBAHMX Ha HelATpanisaLito Hebe3neuHrx gak-
TOpIB, WO NPMBOAATbL KOMMaHi0 4O KPM30BOro
CTaHy. JJo OCHOBHUX 3aBAaHb aHTUKPU30BOTO Y-
paBiHHA KOMMaHI€K BapTO BIAHECTU: 3MiHY (hyH-
KLiOHYBaHHA rocnogapcbKux MexaHi3mis, TpaHc-
(hopMaLlito KpUTepiiB NPUAHATTS YNPaBAiHCbKUX
pilleHb, po3pobneHHs Ta peanisalito cTparerii i
TaKTUKM KOMMaHil B HOBMX YMOBaX, aKTUBHE BU-
KOPWCTaHHS HOBUX MOX/IMBOCTEN YNpaBiHHS, 3a-
CTOCYBaHHS BCiX Nlera/ibHMX MeTO/iB rocrnofapchb-
KOrO MaHeBpYyBaHHS.

OCHOBHUMM (PYHKLLISIMU aHTUKPWU30BOr0 ynpas-
NiHHA € fiarHOCTMYHA, MpeBeHTUBHa (nonepeaky-
Ba/lbHa), NiKBigaLinHa.
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Tabnmus 1. KomnieKcHe oLiHI0BaHHS MOKa3HUKIB-IHAMKATOPIB KPM30BOro cTaHy BAT «[liBgeHrigpomarL»
i BAT «An4eBCbKMWi METANYPriiHNI KOMOIHAT»

Pokn
2007 2008 2009
KoedhiujeHtu (K) TOB BAT TOB BAT TOB BAT
«[MiBgeH- «AMK» | «[MiBaeH- «AMK>» | «[liBgeH- «AMK»
rigpomatii» rigpomatLb» rigpomatLb»

MOKPUTTS: 1,12 0,02 1,12 0,01 0,79 0,01
LLUBMAKOI NiKBIAHOCTI 0,00013 0,95 0,00019 1,078 0,00024 1,022
abCoNKOTHOT NiKBIHOCTI 0,69 0,02 0,70 0,02 0,44 0,01
aBT OHOMII 0,54 0,45 0,52 0,34 0,44 0,16
3a6e3neyeHHs BNaCHNMA
060poTHYMI 3acob6amu; -0,02 -0,52 0,03 -0,80 -0,04 -0,98
060pOTHOCTI 060POTHUX
aKTuBiB 0,16 5,06 0,09 4,11 0,12 3,91
060pPOTHOCTI KOLLITIB Y
po3paxyHKax
(pebiTopebkoi
3a60proBaHocCTi) 0,03 439,79 0,15 227,88 0,22 203,105
060pOTHOCTI
Kpe N TOPCHKOT
3a60proBaHoCTi 0,18 13,32 0,11 9,47 0,10 14,24
peHTabe NbHICTb
NpoAyKuiT (ToBapiB.,
pobiT, nocnyr) 78,68 0,12 76,69 0,08 78,56 0,08
MOKPATTS BUPOOHUUMX
BUTpaT 178,68 1,00 176,69 0,69 178,56 0,71
peHTaBEe NBHICTb
B/IACHOI0 Kanitany 5,19 0,68 - 0,18 - 0,12

OfHUM i3 KOYOBUX eTaniB aHTUKPU30BOIO Y-
paBAiHHA € AiarHOCTMKA KPM30BUX SIBULL, CNPSMO-
BaHa Ha OLiHOBaHHA CTaHy eKOHOMIYHMX 06’€KTIB 3
METO BUSIBNEHHS NPOG/eM PO3BUTKY iA Mepcnek-
TUB IXHbOTO PO3B’A3aHHS.

EkoHOMiYHa giarHoCcTMKa — Lie 3acib And ofep>kaH-
HA [OCTOBIPHOT Ta AKICHOT iHhopMaLii Npo peasibHi
MOX/IMBOCTI NiANPUEMCTBA Ha MOYATKOBI CTafji eko-
HOMiYHOT Kpuau [1]. MignpreMcTBO 3 CEpito3HO Mo-
CTaB/IEHOK) aHTITUYHOK CMCTEMOIO 34aTHE 3a3a-
nerifb po3ni3HaBaT¥ Kpu3y, WO HacyBaeTbCs, one-
paTMBHO pearyBaTy Ha Hel, SMEHLUYHOUM CTYMiHb puy-
31KyY. 3a 4ONOMOroto (hiHaHCOBOMO aHanizy MOXHa
3HaliTy Bpa3/IMBi MicLs B eKOHOMILLi MigNpUeEMCTBa i1
3anponoHyBaTy eDeKTMBHI PiLLEHHS WOA0 BUXOAY 3i
CKPYTHOrO CTaHOBULLA.

FAKICTb [iarHOCTUKMN KPU30BUX SBULL, BUSHAYAETb-
€Sl Hacamnepes HabopoM OLiHHMX MOKa3HUKiB (06’-
EKTIB AOCNIKEHHS), WO BUKOPUCTOBYIOTLCA A5
OTPUMaHHS eKCMEPTHOI0 BUCHOBKY. Came TOMY po3-
pOo6eHHIO NepeniKy TakMx MOKa3HUKIB Ta 00rpyHTY-
BaHHIO JOUIbHOCTI TX 3aCTOCYBaHHA MPUCBAYEHO
yMano AOCNiMKEHb IHO3EMHUX i BITUM3HAHUX [0-
CNigHuKIB.

HuWHi icHytOTb pi3Hi MeTogoMoriyHI Nigxoan Ao
BU3HAYEHHA KPU30BOrO CTaHy nmignpuemcTsa. Lie

MOXHa NMOSICHUTY TaKUMM MPUYUHaMK:

no-nepLue, BifiCYTHE OAHO3HAYHE BU3HAYEHHS MO-
HATb (DiHAHCOBOT CTIKOCTI, (PiIHAHCOBOIO i EKOHO-
MiYHOrO CTaHy;

no-gpyre, rMybMHa Ta akKLEHTW aHanisy 3anexarb
Bifl iIHTEpeCiB KOpUCTyBaYiB iHpopmaL,iT.

Cepeg, po3rnaHyTUX METOAVK HAMOLLIMPEHILLMU
€ TPU rpynu MeTOZiB AiarHOCTUKIN KPU30BOr0 CTaHy
NPOMUCAOBOro Nignpuemcrea [6]:

- AMCKPUMiIHAHTHI MOZeni NporHo3yBaHHs;

- MOPIBHANbHA PEATUHIOBA OLLiHKa;

- KOMNNEKCHWIA KoedhiLiEHTHWIA aHani3.

OCHOBHWMIA 3MICT iCHYHOUMX METOAMK 3BOAUTUCS
[0 pO3paxyHKy KoeiLieHTiB, SIKi BU3Ha4atOTbCs Ha
OCHOBI CTPYKTYpW 6anaHcy nignpreMcTBa, a NoTiMm
MOPIBHIOKOTLCA 3 HOPMATUBHUMU 3HAYEHHAMM. Kpim
TOro, po6nATLCA CPo6y OLiHIOBATM PiBEHb KOedi-
LiieHTiB y 6anax, a NOTiM 3a CyMapHOIO KifbKIiCTHO,
BU3HAYNTW PEATUHT NiANPUEMCTBA. BigMiHHICTbL Me-
TOAVK CKNaacTbCs B BiNbLLIA a60 MEHLLIR KiNbKOCTI
3anponoHoOBaHMX KOeiLieHTIB, HEOAHO3HAYHOCTI
IXHIX HaliMeHyBaHb, KnacudikaLliii, po3paxyHKy i
€KOHOMIYHOr0 3MICTY.

Mpw NpoBefieHHI KOMMIEKCHOIo KOeiLieHTHOro
aHani3y NoKasHMKN-IHAMKATOPU KPW3K TpagnuLiinHo
006’eAHYI0TbLCA B YOTMPW Nigrpynu [4]:
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Tabnuug 2. OuiHBaHHSA MMOBIPHOCTI 6aHKPYTCTBa BAT «[liBaeHrigpomalu» i BAT «AnveBCcbKuii
MeTasTypriiHWA KOMBIHAT»

P 03paxyHKOBi 3Ha4YeHHS M0 poKax
MpaHWn4He 2007 2008 2009
Mogeni ouiHKK (KpuUTU4HE) TOB BAT TOB BAT TOB BAT
3HaYeHHs «MiBgeH- | «/AMK» | «[iBgeH- | «<AMK» | «[liBgeH- | «AMK»
KpuTEpito rigpomatw» ri gpomMaru» rigpomatw»
KoediLieHT Bisepa K6< 0 -0,18 0,21 0,07 0,03 -0,069 -0,003
Z-paxyHoK
AnbTmaHa
(aBOChakTOpHa -1,51
MOZE/b) Z>0 1,12 -1,16 1,12 -151 0,79
Z-paxyHoK
AnbTmaHa
(matudakTopHa 10,26
MOZENb) 2<2,7 1,064 6,71 0,81 9,12 -0,399
Tectn Ha
MIMOBI pHICTb
6aHKpyTCTBa JlMcy Zn =0,037 0,0396 0,07 0,044 0,05 0,041 0,04
Tectn Ha
MIMOBI pHIiCTb
6aHKpyTCTBA
Tadhnepa Z1<0,2 0,216 0,65 0,23 0,42 0,213 0,36

1) cTaH nikBigHOCTI;

2) CTpYKTypa Kanitany;

3) 060pOTHICT;

4) peHTabesNbHICTb.

Mepenik NOKasHWKIB KOXHOT Fpynu € A0CTaTHbO
Pi3HOMaHITHUM Ta AUCKYCIHMM. BifbLL TOrO, Y Pi3HUX
[OCNiPKEHHAX 3anpONOHOBAHO Pi3HI Ha3BM OLHOrO0
MOKa3HWKa (3a OfiHaKOBOr0 a/IroOpUTMY) Ta pi3Hi anro-
pUTMU po3paxyHKy (3a 04HaKOBOT Ha3BMK).

Haii6inbLl po3noBClOMKEHE rPyMyBaHHS MOKas-
HVKIB KoeqiLieHTHOro aHanisy HaBefeHo B Tabn. 1.

AHani3 faHnx Tabn. 1 103B0NSE 3p0GUTN BUCHO-
BOK, WO B LiNOMy Big0ynmcs HeratuBHi 3MiHW Y
CKNaAi MOKa3HUKIB, AKMMUN XapaKTepU3yeTbCs MOX-
JIMBICTb HACTaHHS KPM30BUX ABWLL, Y AiSNIbHOCTI 060X
NignpYeEMCTB.

3acTocyBaHHS AMCKPMMIHAHTHUX MOAeneld Npo-
rHO3YBaHHA KPU30BUX ABMLL, NOB’A3aHe 3 LO60POM
HW3KWN MOKA3HWKIB, 4151 KOXKHOTO 3 AKX BU3HAYAETb-
CA MMTOMA Bara B TaK 3BaHil «AMCKPUMIHAHTHIl
(hyHKLiT». OKpeMi BEMYNHN XapaKTEPU3YHOTh Pi3HNIA
BMN/IMB MOKa3HWKIB Ha 3HaYeHHA MOSCHIOBaNbHOI
3MiHHOI, fika B iHTerpasbHOMY MOPSAKY PenpeseH-
Tye (hiHaHCOBWIA CTaH NignpuemcTsaa. AK i rpaHNyYHe
3HaYeHHs BUOPaHMX NOKa3HUKIB, TaK i iX BaroMicTb,
MOXe Koperysatucsa. BoHa 3anexxutsb Big ranysi, fo
AKOT HAIEXUTb MIANPUEMCTBO, 3ara/ibHOT eKOHOMIY-
HOT Ta NOMITUYHOI CUTYaLLiT B KpaiHi, piBHA iHDAALIT Ta
iHWWX hakTopiB [5].

AHaniTMYHe OL|iHHOBaHHS HaGINbLL PO3MOBCHOMKE-
HMX KiflbKiCHMX Mofeneii nepegbadeHHs 6aHKpyTCTBa
HaBefleHo B Tabn. 2.

Ou,iHIOBaHHSA AMOBIPHOCTI 6aHKPYTCTBa NMOKasaso,

L0 ANs AOCNiLKYBaHUX NiANPUEMCTB iCHYE focTaT-
HbO BMCOKa MMOBIPHICTb 6aHKPYTCTBA, SIKLLO B Hali-
6AKUNIA Yac He Bye BXUTO KapaunHanbHUX 3aX04iB
LLLOA0 3MiHW ICHYHOUOr0 CTaHOBULLA.

OpHak HaBeeHi METOAVKM OLiHKOBaHHS KPU30BOMO
CTaHy MaroTb MeBHi HefOoNIKW, TOMY MOLIYK HOBUX
a/IrOPUTMIB AiarHOCTUKMN Kpu3m (AMOBIPHOCTI 6aH-
KpYyTCTBa) rocnogapumx cy6’ekTiB 36epirae cBoto
aKTYa/IbHICTb.

BucHoBKU. OT)XKe, He3BaXKat0uM Ha HasiBHICTb Be-
NMKOT KiNbKOCTI METOAMK, LLIO A03BO/IAOTH NPOrHO-
3yBaTW KpU30Bi TeHAeHLiT B 4iANbHOCTI NPOMMCIIO-
BUX NiANPUEMCTB 3 TUM ab0 iHLWKM CTYreHeM imo-
BIPHOCTI, YXOfHa 3 HUX HE MOXe NpeTeHAyBaTn Ha
BUKOPUCTaHHSA K yHiBepcabHOT. ToMy € A0LiTbHUM
BIZICTEXXEHHS AVHAMIKM 3MiHN PE3YNbTYHOUMX MOKa3-
HWKIB 3a AeKiflbkoMa MeToanKaMu. AKTyaslbHO Npo-
671EMOIO € KOPEKTYBaHHS METOAMK 3 06/1iKOM perio-
HafbHWX | rany3eBux 0CO6/IMBOCTEN, a TaKOX PO3-
POG/IEHHS HOBUX a/ITOPUTMIB NPOrHO3YBaHHS MMOB-
ipHOCTiI GaHKPYTCTBa, BiNbHUX Bif, BUSABMEHUX He-
[ONiKiB. 30KpeMa, 3Ha4YHWI iHTepec ABNsE cO60HD
BYKOPUCTaHHS TEOPIT CTaTUCTUYHOIO PO3Mi3HaBaHHS
KPU30BOro CTaHy NignpuemcTsa.
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CTBa.

Knrouogi cnosa: mpoMuUCIoBi i IIPUEMCTBA, Kpr3a, 0aHKPYTCTRO.

Y]IK338.124.4

ITonoBa Tamapa AJlekcaHIPOBHA, aCIIUPAHT. 3amo-
POXCKasi TOCyIapCTBEHHAs MH)KCHEpHAs aKaJaeMUsl.
IMoxxoamI Kk onpeie/IeHHIO KPU3HCHOTO COCTOSTHMSI ITPO-
MBILLIEHHOT0 NpeAnpusATHs. PaccMoTpeHo ocHOBHBIE
TIOAXO/IBI K OTIPEAEIICHUIO KPH3UCHOTO COCTOSTHUS TIPO-
MBIIIIEHHOTo npeanpusaTisi. OO0CHOBaHbI OCHOBHbIE
MOJIEIH OTPEIENICHNS] TUTIa OAHKPOTCTBA IIPEANPHUSTHS.
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KpH3HC, 0aHKPOTCTBO.
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