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Àëå Ìå òî äè÷ í³ ðå êî ìåí äà ö³¿ ðîç ðî áëå í³ äëÿ îö³í êè âæå

çàâ äà íèõ çáèò ê³â. Íà æàëü, â Óê ðà ¿ í³ íå ðîç ðî áëå í³ ìå õà í³ç -
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ð³â í³ ïëà í³â ³ ïðî ãðàì ïî âèí íî ïî êðà ùó âà òè ¿õ íà ïðàê òè ö³,

ñòâî ðþ þ ÷è á³ëüø óç ãî äæå í³ ðàì êè äëÿ ä³é øëÿ õîì âíå ñåí íÿ

âà æëè âî¿ åêî ëî ã³÷ íî¿ ³í ôîð ìà ö³¿ ó ïðî öåñ ïðèé íÿò òÿ ð³ øåíü.

Âêëþ ÷åí íÿ øèð øî ãî êîì ïëåê ñó ôàê òî ð³â ó ïðî öåñ ïðèé íÿò -

òÿ ð³ øåíü ïî âèí íî ñïðèÿ òè ¿õ ñòà ëî ñò³ òà åôåê òèâ íî ñò³.

Âèñ íîâ êè

Åêî ëî ã³÷ íà ³í ôîð ìà ö³ÿ º îá'ºê òîì çà ö³ êàâ ëå íî ñò³ äå ê³ëü êîõ

ãðóï êî ðè ñòó âà ÷³â. Ïî òðå áè êî ðè ñòó âà ÷³â º ð³ç íè ìè ³ ïî òðå áó -

þòü âðàõ óâàí íÿ êîæ íèõ ïðè ïî áó äî â³ åôåê òèâ íî¿ ñè ñòå ìè

îáë³ êó ïðè ðî äî î õî ðîí íî¿ ä³ÿëü íî ñò³. Ç îãëÿ äó íà öå îáë³ê ïðè -

ðî äî î õî ðîí íèõ çà õî ä³â ìàº âå ñòè ñÿ íà ùî äåí í³é îñ íî â³ äëÿ

çà áåç ïå ÷åí íÿ îïå ðà òèâ íî ãî äî ñòó ïó äî íå¿. Àëå îä í³ ºþ ç ãî -

ëîâ íèõ ïðî áëåì â³ äîá ðà æåí íÿ åêî ëî ã³÷ íèõ çáèò ê³â º ¿õ äî ñòî -

â³ð íà îö³í êà, ÿêà ïî òðå áóº çà ëó ÷åí íÿ äî äàò êî âèõ åêñ ïåð ò³â ³,

â³ä ïî â³ä íî, äî ñèòü âà ãî ìèõ ÷à ñî âèõ âè òðàò, ùî óñêëàä íþº

ñâîº ÷à ñí³ñòü â³ äîá ðà æåí íÿ äà íèõ ó áóõ ãàë òåð ñü êî ìó îáë³ êó.

Öþ ïðî áëå ìó ìî æëè âî âè ð³ øè òè øëÿ õîì âíå ñåí íÿ ïåâ íèõ

çì³í äî ä³ þ ÷î ãî çà êî íî äàâ ñòâà, ðîç ðîá êè Ìå òî äè÷ íèõ ðå êî -

ìåí äà ö³é äëÿ îö³í êè åêî ëî ã³÷ íèõ çî áîâ'ÿçàíü, ùî äî çâî ëèòü

ï³ä ïðè ºì ñòâàì îïå ðà òèâ íî îö³ íþ âà òè ñâî¿ îáîâ'ÿç êè äëÿ

åôåê òèâ íî ãî ïëà íó âàí íÿ ïðè ðî äî î õî ðîí íî¿ ä³ÿëü íî ñò³.
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Ó ñòàò ò³ âè êëà äå íî ìå òî äè÷ í³ âêà ç³â êè ùî äî ìî æëè âî -
ñò³ âè êî ðè ñòàí íÿ ïëà òîñ ïðî ìîæ íî ñò³ ÿê ñïî ñî áó çà ïî á³ -
ãàí íÿ áàí êðóò ñòâó íà ï³ä ïðè ºì ñòâ³. Äîñ ë³ äæå íî ïðàê òè êó
ä³ àã íî ñòèê ³ìî â³ð íî ñò³ çà ãðî çè íå ïëà òîñ ïðî ìîæ íî ñò³
ï³ä ïðè ºì ñòâà. Âèç íà ÷å íî ìå òî äè ùî äî óäîñ êî íà ëåí íÿ
âèç íà ÷åí íÿ â³ ðî ã³ äíî ñò³ áàí êðóò ñòâà.

Êëþ ÷î â³ ñëî âà: áàí êðóò ñòâî, ïëà òîñ ïðî ìîæ í³ñòü,
ô³ íàí ñî âèé ñòàí, ä³ àã íî ñòè êà íå ïëà òîñ ïðî ìîæ íî ñò³.

Â ñòàòüå èç ëî æå íû ìå òî äè ÷å ñêèå óêà çà íèÿ îò íî ñè òåëü íî
âîç ìîæ íî ñòè èñ ïîëü çî âà íèÿ ïëà òå æå ñïî ñîá íî ñòè êàê ñïî -
ñî áà ïðå äîò âðà ùå íèÿ áàí êðîò ñòâà íà ïðåä ïðèÿ òèè. Èñ ñëå -
äî âà íà ïðàê òè êà äè àã íî ñòè êè âå ðî ÿò íî ñòè óãðî çû íå ïëà òå -
æå ñïî ñîá íî ñòè ïðåä ïðè ÿ òèÿ. Îïðå äå ëå íû ìå òî äû ïî ñî âåð -
øåí ñòâî âà íèþ îïðå äå ëå íèÿ âå ðî ÿò íî ñòè áàí êðîò ñòâà.

Êëþ ÷å âûå ñëî âà: áàí êðîò ñòâî, ïëà òå æå ñïî ñîá íîñòü,
ôè íàí ñî âîå ñî ñòîÿ íèå, äè àã íî ñòè êà íå ïëà òå æå ñïî ñîá íî ñòè.
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The ar tic le is about the metho di cal pos si ble us eof sol ven cy
as pre ven ting the sol ven cy ofthe ban krupt cy of the en ter -
prise.In ves ti ga tedthe prac ti ce of mo dern di ag no sticsthre a tof
in sol ven cy of the com pa ny.De fi ned method sfor the im pro ve -
ment ofthe de fi nit io nof pro ba bi li ty of ban krupt cy.

Ke ywords: ban krupt cy, sol ven cy, fi nan cial con dit ion, di -
ag no sis in sol ven cy.

Ïî ñòà íîâ êà ïðî áëå ìè. Â ñó ÷à ñíèõ óìî âàõ åêî íî ì³÷ íèõ

ïå ðå òâî ðåíü óäîñ êî íà ëåí íÿ îö³ íþ âàí íÿ ³ ïðîã íî çó âàí íÿ

ë³ê â³ä íî ñò³ òà ïëà òîñ ïðî ìîæ íî ñò³ ï³ä ïðè ºìñòâ º îä íèì ³ç

ïð³ î ðè òåò íèõ çàâ äàíü ùî äî çà áåç ïå ÷åí íÿ ¿õ íüî¿ ô³ íàí ñî âî¿

ñòà á³ëü íî ñò³. Íà íè í³ø íüî ìó åòà ï³ áàí êðóò ñòâî ï³ä ïðè ºìñòâ

º ñóò òº âîþ ïðî áëå ìîþ äëÿ åêî íî ì³ êè Óê ðà ¿ íè, ÿêà âè êëè êà -

íà çíà÷ íîþ ì³ ðîþ çîâ í³ø í³ ìè ïðè ÷è íà ìè äëÿ ï³ä ïðè ºìñòâ.

×å ðåç ìà ñî âèé õà ðàê òåð äà íà ïðî áëå ìà ìî æå ³ñ òîò íî ïîç -

íà ÷è òè ñÿ íà ïëà òîñ ïðî ìîæ íî ñò³ íå ò³ëü êè îêðå ìèõ ãà ëó çåé ³

ï³ä ãà ëó çåé, à é íà åêî íî ì³ ö³ êðà ¿ íè â ö³ ëî ìó. Ó çâ'ÿç êó ç öèì

ïðî áëå ìà çà ïî á³ ãàí íÿ íå ïëà òîñ ïðî ìîæ íî ñò³ ï³ä ïðè ºìñòâ –

âà æëè âèé åòàï â ¿õ íüî ìó óïðà âë³í í³ ³ çà áåç ïå ÷åí í³ ñò³é êî ãî

ôóíê ö³î íó âàí íÿ. Öå äî ñèòü àê òó àëü íî íà äà íèé ìî ìåíò, òî -

ìó ùî ç êîæ íèì ðî êîì çá³ëü øó ºòü ñÿ ê³ëü ê³ñòü ï³ä ïðè ºìñòâ,

ÿê³ íà ìå æ³ áàí êðóò ñòâà àáî âæå çáàí êðó òó âà ëè.

Àíà ë³ç äîñ ë³ äæåíü òà ïó áë³ êà ö³é ç ïðî áëå ìè. Àíà ë³ -

çîì áàí êðóò ñòâà çàé ìà ëè ñÿ äî ñèòü áà ãà òî â³ò ÷èç íÿ íèõ òà

çà ðó á³æ íèõ â÷å íèõ, ñå ðåä ÿêèõ Å. Àëüò ìàí, Ì.Ì. Áå ðåñò [3],

Ó. Á³ âåð, Â.ß. Ãå ðà ñè ìî âà, Ð. Ë³ñ, Î.Ô. Ïëàê ñþê, Î.Ë. Ïëà ñòóí,

Ã. Ñïð³í ãåéò, Äæ. Òàô ôëåð, Ã. Ò³ øîó, À.Ï. Òè ìî øåí êî òà ³í ø³.

Äà íà òå ìà çóìî âëå íà ð³ç êîþ íåîáõ³ä í³ ñòþ ðîç ðî áëåí íÿ êîì -

ïëåê ñó ïðî ô³ ëàê òè÷ íèõ çà õî ä³â ö³ ëåñ ïðÿ ìî âà íî ãî õà ðàê òå ðó

äëÿ îç äî ðî âëåí íÿ ô³ íàí ñî âî–åêî íî ì³÷ íî¿ ñè òóà ö³¿. Íå ïëà òîñ -

ïðî ìîæ í³ñòü ñóá'ºê ò³â ãîñ ïî äà ðþ âàí íÿ ñïðè ÷è íÿº ïðî áëå ìè,

ïîâ'ÿçà í³ ç³ çáå ðå æåí íÿì òåõ íî ëî ã³÷ íî¿ ö³ ë³ ñíî ñò³, ï³ä òðèì êîþ

ñî ö³àëü íî¿ ñôå ðè, ñòà á³ëü í³ ñòþ ïî äàò êî âèõ íàä õî äæåíü. Ñà ìå

ðî çâè òîê ñôå ðè âè ðîá íèö òâà çà ñî á³â âè ðîá íèö òâà º íåîáõ³ä -

íîþ óìî âîþ âè õî äó åêî íî ì³ êè êðà ¿ íè ç êðè çî âî ãî ñòà íó.

Ìå òîþ ñòàò ò³ º ðî çâè òîê òåî ðå òè÷ íèõ ïî ëî æåíü òà ðîç -

ðîá êà ìå òî äè÷ íèõ ³ ïðàê òè÷ íèõ ðå êî ìåí äà ö³é, ñïðÿ ìî âà íèõ

íà ï³ äâè ùåí íÿ ñò³é êî ñò³ òà çà ïî á³ ãàí íÿ áàí êðóò ñòâà çà äî -

ïî ìî ãîþ ³í ñòðó ìåí ò³â ïëà òîñ ïðî ìîæ íî ñò³.

Âè êëàä îñ íîâ íî ãî ìà òå ð³ à ëó. Ïðî áëå ìà çà ïî á³ ãàí íÿ

íå ïëà òîñ ïðî ìîæ íî ñò³ ï³ä ïðè ºìñòâ ùå äà ëå êà â³ä ñâî ãî âè -

ð³ øåí íÿ. Íà ñàì ïå ðåä öå ñòîñ óºòü ñÿ çàâ äàí íÿ ñâîº ÷à ñíî ãî

âèç íà ÷åí íÿ íà ñòàí íÿ ôà çè íå ïëà òîñ ïðî ìîæ íî ñò³ ï³ä ïðè -

ºì ñòâà ³ ïðîã íî çó âàí íÿ ¿¿ çì³ íè.

Â Óê ðà ¿ í³ â óìî âàõ çà ãî ñòðåí íÿ ô³ íàí ñî âî¿ êðè çè æîä íå

ï³ä ïðè ºì ñòâî íå çà ñòðà õî âà íå â³ä áàí êðóò ñòâà. Éî ãî ôóíê -

ö³î íó âàí íÿ íåì îæëè âå áåç âè íè êíåí íÿ ïðè ÷èí, ÿê³ ìî æóòü

ïðèç âå ñòè äî áîð ã³â, ó ðå çóëü òà ò³ ÷î ãî âè íè êàº íåñ ïðî ìîæ -

í³ñòü áîðæ íè êà çà äî âîëü íè òè âè ìî ãè êðå äè òî ð³â ùî äî

îïëà òè òî âà ð³â, ðî á³ò ÷è ïî ñëóã.

Çã³ äíî ³ç Çàêî íîì Óê ðà ¿ íè «Ïðî â³ä íî âëåí íÿ ïëà òîñ ïðî -

ìîæ íî ñò³ áîðæ íè êà àáî âèç íàí íÿ éî ãî áàí êðó òîì» [1] áàí -

êðóò ñòâî – âèç íà íà ãîñ ïî äàð ñü êèì ñó äîì íåñ ïðî ìîæ í³ñòü

áîðæ íè êà â³ä íî âè òè ñâîþ ïëà òîñ ïðî ìîæ í³ñòü çà äî ïî ìî ãîþ

ïðî öå äóð ñàíà ö³¿ òà ìè ðî âî¿ óãî äè ³ ïî ãà ñè òè âñòà íî âëå í³ ó ïî -

ðÿä êó, âèç íà ÷å íî ìó öèì çàêî íîì, ãðî øî â³ âè ìî ãè êðå äè òî ð³â

íå ³íàê øå ÿê ÷å ðåç çà ñòîñ óâàí íÿ ë³ê â³ äà ö³é íî¿ ïðî öå äó ðè.

Â îñ íî âó ñó ÷à ñíî¿ ñè ñòå ìè áàí êðóò ñòâà ï³ä ïðè ºìñòâ Óê -

ðà ¿ íè ïî êëà äå íî íîð ìà òèâ íî–ïðà âî âó áà çó, ñïðÿ ìî âà íó íå

íà ë³ê â³ äà ö³þ âè ðîá íè ÷èõ ïî òóæ íî ñòåé ï³ä ïðè ºìñòâ–áîðæ -

íè ê³â, à íà ¿õ íº çáå ðå æåí íÿ, â³ä íî âëåí íÿ âè ðîá íèö òâà, çà -

áåç ïå ÷åí íÿ ðî áî ÷è ìè ì³ñ öÿ ìè ïðàö þþ ÷î ãî íà ñå ëåí íÿ,

çáå ðå æåí íÿ âå ëè êî¿ ê³ëü êî ñò³ ïëàò íè ê³â ïî äàò ê³â, æèò òºç -

äàò íèõ êë³ ºí ò³â áàí ê³â ñüêî¿ ñè ñòå ìè.

Ùîá ïðî öå äó ðà áàí êðóò ñòâà â Óê ðà ¿ í³ â³ä ïî â³ äà ëà äî ñÿ -

ãíåí íÿì ñâ³ òî âî¿ ïðàê òè êè â ö³é ñôå ð³, ïîò ð³á íî ñêî ðî òè òè ¿¿

òðè âà ë³ñòü ³ âàð ò³ñòü, ïî ë³ï øè òè â³ä ñî òîê ïî âåð íåí íÿ âè ìîã

êðå äè òî ð³â, à òà êîæ ìàê ñè ìàëü íî çà áåç ïå ÷è òè ðå àëü íó

ñïðÿ ìî âà í³ñòü íà â³ä íî âëåí íÿ ïëà òîñ ïðî ìîæ íî ñò³.

Ô³ íàí ñî âèé ñòàí ìîæ íà îö³ íþ âà òè ç ïî ãëÿ äó éî ãî êî ðîò êî -

ñòðî êî âî¿ ³ äîâ ãîñ òðî êî âî¿ ïåðñ ïåê òè âè. Ó êî ðîò êî ñòðî êî â³é

ïåðñ ïåê òè â³ êðè òå ð³ ºì îö³í êè ô³ íàí ñî âî ãî ñòà íó ï³ä ïðè ºì ñòâà

º éî ãî ë³ê â³ä í³ñòü ³ ïëà òîñ ïðî ìîæ í³ñòü, òîá òî çäàò í³ñòü â÷à ñíî ³

â ïîâ íî ìó îá ñÿ ç³ ðîç ðàõî âó âà òè ñÿ çà ñâî ¿ ìè çî áîâ'ÿçàí íÿ ìè.

Îä íèì ç îñ íîâ íèõ ÷èí íè ê³â áàí êðóò ñòâà ï³ä ïðè ºìñòâ º

íåñ ïðî ìîæ í³ñòü âè êî íó âà òè ñâîº ÷à ñíî ñâî¿ áîð ãî â³ çî -

áîâ'ÿçàí íÿ, âòðà òà ïëà òîñ ïðî ìîæ íî ñò³. Çíè æåí íÿ ïëà òîñ -

ïðî ìîæ íî ãî ïî ïè òó íà çîâ í³ø íüî ìó ³ âíó òð³ø íüî ìó ðèí êàõ

íà òî âà ðè, ðî áî òè ³ ïî ñëó ãè óê ðà ¿íñü êèõ ï³ä ïðè ºìñòâ ñïðà -

âè ëî íå ãà òèâ íèé âïëèâ íà ¿õ íþ ä³ÿëü í³ñòü. Ñêî ðî ÷åí íÿ ïî ïè -

òó ïðèç âå ëî äî ñêî ðî ÷åí íÿ îá³ ãî âèõ êîø ò³â, ùî, ñâîºþ ÷åð -

ãîþ, çìó ñè ëî ñêî ðî ÷ó âà òè âè òðà òè çà ðà õó íîê çìåí øåí íÿ

îá ñÿ ãó âè ïó ñêó ïðî äóê ö³¿, ïðè çó ïè íåí íÿ ïðî åê ò³â ðî çâèò êó ³

ðîç øè ðåí íÿ ä³ÿëü íî ñò³. Çíà÷ íà ê³ëü ê³ñòü ï³ä ïðè ºìñòâ ó òà ê³é

ñè òóà ö³¿ ç³ò êíó ëè ñÿ ç ïðî áëå ìà ìè ïëà òîñ ïðî ìîæ íî ñò³.

Êðè çî âèé ñòàí ï³ä ïðè ºì ñòâà â îñ íîâ íî ìó âè êëè êà íèé

áðà êîì âëàñ íèõ êîø ò³â òà íå å ôåê òèâ íèì ðîç ïî ðÿ äæåí íÿì

çà ëó ÷å íèõ òà çà ïî çè ÷å íèõ êîø ò³â. Êð³ì òî ãî, çà íå äî ñòàò íüî¿

êâà ë³ ô³ êà ö³é íî¿ ï³ä ãî òî âëå íî ñò³ êå ð³â íè ê³â àáî íå ïðà âèëü -

íî ãî çà ñòîñ óâàí íÿ óïðà âë³íñü êèõ ð³ øåíü ìå íå äæå ðà ìè ï³ä -

ïðè ºì ñòâà íåé òðà ë³ çà ö³ÿ íå ãà òèâ íèõ êðè çî âèõ ÿâèù ³íî ä³ íå

ìî æëè âà. Çà â³ä ñóò íî ñò³ êîí êðåò íî¿ ïðî ãðà ìè òà ñòðà òå ã³¿ ä³é

ï³ä ïðè ºì ñòâî ìî æå ä³é òè äî ïîâ íî ãî áàí êðóò ñòâà òà ë³ê â³ äà -

ö³¿ ãîñ ïî äà ðþ þ ÷î¿ îäè íè ö³.

Âà æëè âó ðîëü ó çà áåç ïå ÷åí í³ åôåê òèâ íèõ ôîðì ãîñ ïî äà ðþ -

âàí íÿ íà â³ò ÷èç íÿ íèõ ï³ä ïðè ºì ñòâàõ â³ ä³ ãðàº àíà ë³ç ô³ íàí ñî -

âî ãî ñòà íó ï³ä ïðè ºìñòâ, ÿêèé â³ä ïî â³ äàº çà â³ä á³ð, îö³í êó òà ³í -

òåð ïðå òà ö³þ ô³ íàí ñî âèõ, åêî íî ì³÷ íèõ òà ³í øèõ äà íèõ, ùî

âïëè âà þòü íà ïðî öåñ ïðèé íÿò òÿ ³í âå ñòè ö³é íèõ òà ô³ íàí ñî âèõ

ð³ øåíü. Íàé âà æëè â³ øîþ ïðè öüî ìó º îö³í êà ïëà òîñ ïðî ìîæ íî -

ñò³ ï³ä ïðè ºìñòâ, îñ ê³ëü êè ó êî ðîò êî ñòðî êî â³é ïåðñ ïåê òè â³ ô³ -

íàí ñî âèé ñòàí õà ðàê òå ðè çó ºòü ñÿ ñà ìå ïëà òîñ ïðî ìîæ í³ ñòþ [4].

Â³ä ïî â³ä íî äî ìå òî äè êè, ÿêà äî çâî ëÿº âèç íà ÷è òè åêî íî -

ì³÷ íèé ïî êàç íèê ð³â íÿ íå ïëà òîñ ïðî ìîæ íî ñò³ ï³ä ïðè ºì ñòâà,

éî ãî ìîæ íà âèç íà ÷è òè òà êèì ÷è íîì:
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ÅÊÎÍÎÌ²×Í² ÏÐÎÁËÅÌÈ ÐÎÇÂÈÒÊÓ ÃÀËÓÇÅÉ ÒÀ ÂÈÄ²Â ÅÊÎÍÎÌ²×ÍÎ¯ Ä²ßËÜÍÎÑÒ²

Ïï = ÄÔ² + ÏÔ² + Ãê – Ïç, (1)

äå ÄÔ² – äîâ ãîñ òðî êî â³ ô³ íàí ñî â³ ³í âå ñòè ö³¿ (Ô1 ð. 040, 045);

ÏÔ² – ïî òî÷ í³ ô³ íàí ñî â³ ³í âå ñòè ö³¿ (Ô1 ð. 220);

Ãê – ãðî øî â³ êîø òè òà ¿õ í³ åê â³ âà ëåí òè (Ô1 ð. 230, 240);

Ïç – ïî òî÷ í³ çî áîâ'ÿçàí íÿ (Ô1 ð. 620).

Äëÿ ïðîã íî çó âàí íÿ é îö³í êè ïî òåí ö³é íî ãî áàí êðóò ñòâà

åêî íî ì³÷ íî ãî ñóá'ºê òà îêð³ì â³ò ÷èç íÿ íèõ ìî äå ëåé íåîáõ³ä íî

âè êî ðè ñòî âó âà òè é ³í ø³ ïî êàç íè êè, ðîç ðî áëå í³ çà ðó á³æ íè ìè

àâ òî ðà ìè, – êî å ô³ ö³ ºíò Á³ âå ðà, Z–ðà õó íîê Àëüò ìà íà (äâî -

ôàê òîð íà òà ï'ÿòè ôàê òîð íà ìî äå ë³), ïî êàç íè êè ä³ àã íî ñòè êè

Êî íà íà ³ Ãîëü äå ðà, òå ñòè íà ³ìî â³ð í³ñòü áàí êðóò ñòâà Ëè ñó òà

Òàô ôëå ðà, ìî äåëü Ñïð³í ãåé òà.

Ìî äåëü Á³ âå ðà. Îç íà êîþ ôîð ìó âàí íÿ íå çà äî â³ëü íî¿ ñòðóê -

òó ðè áà ëàí ñó º òà êèé ô³ íàí ñî âèé ñòàí ï³ä ïðè ºì ñòâà, çà ÿêî ãî

ïðî òÿ ãîì òðè âà ëî ãî ïå ð³î äó (ùî íàé ìåí øå äâà ðî êè) êî å ô³ ö³ -

ºíò Á³ âå ðà íå ïå ðå âè ùóº 0,2, ùî ñâ³ä ÷èòü ïðî íå áà æà íå ñêî -

ðî ÷åí íÿ ïðè áóò êó, ñïðÿ ìî âà íî ãî íà ðî çâè òîê ï³ä ïðè ºì ñòâà.

Ìî äåëü Àëüò ìà íà. Àëüò ìà íîì çà ïðî ïî íî âà íî äâî– ³

ï'ÿòè ôàê òîð íó ìî äå ë³ Z–ðà õóí êó. Éî ãî ìå òîþ áó ëî âèç íà -

÷åí íÿ ìî æëè âî ñòåé âè êî ðè ñòàí íÿ ìî äå ë³ äëÿ äè ôå ðåí ö³ àö³¿

ô³ðì, ïå ðåä ÿêè ìè íå ñòî ¿òü çà ãðî çà áàí êðóò ñòâà, ³ êîì ïà í³é

ç âè ñî êîþ éìî â³ð í³ ñòþ ìàé áóò íüî ãî ðî çî ðåí íÿ. ²í äåêñ

Àëüò ìà íà ÿâ ëÿº ñî áîþ ôóíê ö³þ â³ä äå ÿ êèõ ïî êàç íè ê³â, ùî

õà ðàê òå ðè çó þòü åêî íî ì³÷ íèé ïî òåí ö³àë ï³ä ïðè ºì ñòâà ³ ðå -

çóëü òà òè éî ãî ðî áî òè çà ìè íó ëèé ïå ð³îä.

Ïî êàç íè êè ä³ àã íî ñòè êè ïëà òîñ ïðî ìîæ íî ñò³ Êî íà íà ³

Ãîëü äå ðà. Àíà ë³ç ôîð ìó ëè Êî íà íà – Ãîëü äå ðà ñâ³ä ÷èòü ïðî

íå êî ðåêò íå ñòà âëåí íÿ àâ òî ð³â äî êðå äè òîð ñü êî¿ çà áîð ãî âà -

íî ñò³, ÿêà íå ïðèé íÿ òà äî óâà ãè ïðè ðîç ðîá ö³ ôîð ìó ëè. Ñë³ä

áó ëî á ïðî à íà ë³ çó âà òè ìî æëè â³ñòü îáë³ êó ³í øèõ ñóì ïî äàò ê³â

(íà ïðè êëàä, ïî äàò êó íà ìàé íî), ùî âïëè âàº íà ô³ íàí ñî âèé

ñòàí ³ ïëà òîñ ïðî ìîæ í³ñòü åêî íî ì³÷ íèõ ñóá'ºê ò³â.

Â³ ðî ã³ äí³ñòü áàí êðóò ñòâà íà âå äå íà â òàáë. 1.

Ìî äåëü Ëè ñó (zë) ³ Òà ôëå ðà (zò). Ìî äåëü Ëè ñó âðàõî âóº òà ê³

ðå çóëü òà òè ä³ÿëü íî ñò³, ÿê ë³ê â³ä í³ñòü, ðåí òà áåëü í³ñòü ³ ô³ íàí -

ñî âà íå çàë åæ í³ñòü îð ãà í³ çà ö³¿. Ñë³ä âðàõî âó âà òè ùî, ìî äåëü

Ëè ñó âèç íà ÷åí íÿ éìî â³ð íî ñò³ áàí êðóò ñòâà ïðè àíà ë³ ç³ ï³ä ïðè -

ºìñòâ ïî êà çóº äå ùî çà âè ùå í³ îö³í êè, îñ ê³ëü êè çíà÷ íèé âïëèâ

íà ï³ä ñóì êî âèé ïî êàç íèê ñïðà âëÿº ïðè áó òîê â³ä ïðî äà æ³â, áåç

îáë³ êó ô³ íàí ñî âî¿ ä³ÿëü íî ñò³ òà ïî äàò êî âî ãî ðå æè ìó. ßê ùî: zë

0,037 – éìî â³ð í³ñòü áàí êðóò ñòâà íå âå ëè êà, à îñ ê³ëü êè çíà -

÷åí íÿ ï³ä ïðè ºì ñòâà ìåí ø³, òî ³ éìî â³ð í³ñòü á³ëü øà.

Ìî äåëü Òàô ôëå ðà. Çà ãà ëîì ïî çì³ ñòîâ íî ñò³ ³ íàáî ðó

ôàê òî ð³â–îç íàê ìî äåëü Òàô ôëå ðà áëèæ ÷å äî ðå à ë³é, í³æ

ìî äåëü Ëè ñà.

ßê ùî: zò > 0,3 – ï³ä ïðè ºì ñòâî ìàº ãàð íó äîâ ãîñ òðî êî âó ïåðñ -

ïåê òè âó ä³ÿëü íî ñò³; zò < 0,2 – ³ñ íóº éìî â³ð í³ñòü áàí êðóò ñòâà.

Ìî äåëü Ñïð³í ãåé òà

= 1,03õ1 + 3,07õ2 + 0,33õ3 + 0,4õ4.

ßê ùî: < 0,862 – ô³ íàí ñî âèé ñòàí ï³ä ïðè ºì ñòâà íå ñòà -

á³ëü íèé, ³ âî íî º ïî òåí ö³é íèì áàí êðó òîì; > 2,45 – çà ãðî çà

áàí êðóò ñòâó ì³ í³ ìàëü íà.

ßê ùî ãî âî ðè òè ïðî ìî äå ë³ îö³í êè éìî â³ð íî ñò³ áàí êðóò -

ñòâà, ïîò ð³á íî ðî çó ì³ òè, ùî êî å ô³ ö³ ºí òè äà íèõ ìî äå ëåé ðîç -

ðàõî âó âà ëè ñÿ äëÿ àìå ðè êàíñü êèõ êîì ïà í³é, ³ òî ìó ïîò ð³á íî

áó òè äó æå îáå ðåæ íè ìè ïðè âè êî ðè ñòàí í³ ïå ðå ðà õî âà íèõ âè -

ùå ìî äå ëåé â íè í³ø í³õ óìî âàõ.

²äåí òè ô³ êà ö³ÿ ð³â íÿ íå ïëà òîñ ïðî ìîæ íî ñò³ òà òè ïó ñè òóà ö³¿

áàí êðóò ñòâà çä³é ñíþ ºòü ñÿ íà ï³ä ñòà â³ Ìå òî äè÷ íèõ ðå êî ìåí -

äà ö³é ùî äî âèÿ âëåí íÿ îç íàê íå ïëà òîñ ïðî ìîæ íî ñò³ ï³ä ïðè -

ºì ñòâà òà îç íàê ä³é ç ïðèõî âó âàí íÿ áàí êðóò ñòâà, ô³ê òèâ íî ãî

áàí êðóò ñòâà ÷è äî âå äåí íÿ äî áàí êðóò ñòâà, ÿê³ çà òâåð äæå í³

íà êà çîì Ì³ í³ ñòåð ñòâà åêî íî ì³ êè Óê ðà ¿ í³ â³ä 17 ñ³÷ íÿ 2001

ðî êó ¹10.

Ìå òî äè÷ í³ ðå êî ìåí äà ö³¿ ðîç ðî áëå í³ ç ìå òîþ çà áåç ïå ÷åí -

íÿ îä íîç íà÷ íî ñò³ ï³ä õî ä³â ïðè îö³í ö³ ô³ íàí ñî âî–ãîñ ïî äàð -

ñü êî ãî ñòà íó ï³ä ïðè ºìñòâ, âèÿ âëåí í³ îç íàê ïî òî÷ íî¿, êðè -

òè÷ íî¿ ÷è íàä êðè òè÷ íî¿ ¿õ íå ïëà òîñ ïðî ìîæ íî ñò³ òà îç íàê ä³é,

ïå ðåä áà ÷å íèõ ñòàò òÿ ìè 1562–1564 Êðè ì³ íàëü íî ãî êî äåê -

ñó Óê ðà ¿ íè [2] ïðèõî âó âàí íÿ áàí êðóò ñòâà, ô³ê òèâ íî ãî áàí -

êðóò ñòâà ÷è äî âå äåí íÿ äî áàí êðóò ñòâà, à òà êîæ äëÿ ñâîº ÷à -

ñíî ãî âèÿ âëåí íÿ ôîð ìó âàí íÿ íå çà äî â³ëü íî¿ ñòðóê òó ðè áà -

ëàí ñó äëÿ çä³é ñíåí íÿ âè ïåð åäæó âàëü íèõ çà õî ä³â ùî äî çà -

ïî á³ ãàí íÿ áàí êðóò ñòâó ï³ä ïðè ºìñòâ.

Ñòàí Âèç íà ÷åí íÿ

1. Ïî òî÷ íà íå ïëà -
òîñ ïðî ìîæ í³ñòü

Ô³ íàí ñî âèé ñòàí ï³ä ïðè ºì ñòâà, ïðè ÿêî ìó ÷å ðåç âè ïàä êî âèé çá³ã îá ñòà âèí ñó ìè íà ÿâ íèõ ó íüî ãî
êîø ò³â òà âè ñî êî ë³ê â³ä íèõ àê òè â³â íå äî ñòàò íüî äëÿ ïî ãà øåí íÿ ïî òî÷ íî ãî áîð ãó (âè êî íàí íÿ çî -
áîâ'ÿçàíü ïå ðåä êðå äè òî ðà ìè ï³ ñëÿ òåð ì³ íó ¿õ ñïëà òè, â òî ìó ÷è ñë³ ³ç çà ðî á³ò íî¿ ïëà òè, ñïëà òè ïî -
äàò ê³â ³ çáî ð³â). Ïðè íà ÿâ íî ñò³ íà áóäü–ÿêó äà òó â³ä ïî â³ äàº çà êî íî äàâ ÷î ìó âèç íà ÷åí íþ «íåñ ïðî ìîæ -
íå ï³ä ïðè ºì ñòâî», íà ïî ÷à òîê òà ê³ íåöü êâàð òà ëó – «áîðæ íèê»

2. Êðè òè÷ íà íå ïëà -
òîñ ïðî ìîæ í³ñòü

Ô³ íàí ñî âèé ñòàí ï³ä ïðè ºì ñòâà, ïðè ÿêî ìó íà ïî ÷àò êó ³ â ê³í ö³ çâ³ò íî ãî êâàð òà ëó, ùî ïå ðå äó âàâ ïî -
äàí íþ çà ÿ âè ïðî ïî ðó øåí íÿ ñïðà âè ïðî áàí êðóò ñòâî, ìàº ì³ñ öå íå âè êî íàí íÿ íîð ìà òèâ íèõ çíà ÷åíü
êî å ô³ ö³ ºí òà ïî êðèò òÿ (Ê ïîê) òà êî å ô³ ö³ ºí òà çà áåç ïå ÷å íî ñò³ âëàñ íè ìè êîø òà ìè (Ê çàá). Â³ä ïî â³ äàº
çà êî íî äàâ ÷î ìó âèç íà ÷åí íþ «ïî òåí ö³é íèé áàí êðóò»

Ç. Íàä êðè òè÷ íà íå -
ïëà òîñ ïðî ìîæ í³ñòü

Ô³ íàí ñî âèé ñòàí ï³ä ïðè ºì ñòâà, ïðè ÿêî ìó çà äî âî ëåí íÿ âèç íà ÷å íèõ ñó äîì âè ìîã êðå äè òî ð³â ìî æëè -
âî íå ³íàê øå, ÿê ÷å ðåç çà ñòîñ óâàí íÿ ë³ê â³ äà ö³é íî¿ ïðî öå äó ðè. Â³ä ïî â³ä íî äî çà êî íó ï³ä ïðè ºì ñòâî çî -
áîâ'ÿçà íå â ì³ ñÿ÷ íèé òåð ì³í çâåð íó òè ñÿ äî ãîñ ïî äàð ñü êî ãî ñó äó ³ç çà ÿ âîþ ïðî ïî ðó øåí íÿ ñïðà âè
ïðî áàí êðóò ñòâî

Z 0,210 0,048 0,002 –0,0026 –0,068 –0,087 –0,107 –0,133 –0,164
â³ ðî ã³ äí³ñòü 100% 90% 80% 70% 50% 40% 30% 20% 10%
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Â³ä ïî â³ä íî äî Ìå òî äè÷ íèõ ðå êî ìåí äà ö³é ä³ àã íî ñòó þòü ñÿ

çàç íà ÷å í³ íèæ ÷å(òàáë. 2) âè äè íå ïëà òîñ ïðî ìîæ íî ñò³.

Ïðè ÷è íà ìè íå ïëà òîñ ïðî ìîæ íî ñò³ áó âà þòü:

– íå âè êî íàí íÿ ïëà íó ç âè ïó ñêó ïðî äóê ö³¿;

– íå äîò ðè ìàí íÿ ðå æè ìó åêî íî ì³¿, ïå ðå âè òðà òè ïî ñî á³ -

âàð òî ñò³;

– íå äîò ðè ìàí íÿ ïëà íó ïðè áóò ê³â ³ ÿê ðå çóëü òàò – íå ñòà ÷à

âëàñ íèõ äæå ðåë ñàì îô³ íàí ñó âàí íÿ;

– âè ñî êèé ïðî öåíò îïî äàò êó âàí íÿ;

– â³ä âåð íåí íÿ êîø ò³â ó íàä íîð ìà òèâ í³ çà ïà ñè ñè ðî âè íè,

ìà òå ð³ à ë³â, ãî òî âî¿ ïðî äóê ö³¿.

Äëÿ ï³ äâè ùåí íÿ ïëà òîñ ïðî ìîæ íî ñò³ ìîæ íà âè ä³ ëè òè ïåâ í³ ä³¿,

ÿê³ ñïðèÿ òè ìóòü ï³ äâè ùåí íþ åôåê òèâ íî ñò³ ä³ÿëü íî ñò³ ñóá'ºê ò³â

ãîñ ïî äà ðþ âàí íÿ ³ çà ïî á³ ãàí íþ áàí êðóò ñòâà ï³ä ïðè ºì ñòâà [5]:

1. Òåõ íî ëî ã³÷ í³ íî âîâ âå äåí íÿ. Ñó ÷à ñí³ ôîð ìè àâ òî ìà òè -

çà ö³¿ òà ³í ôîð ìà ö³é íèõ òåõ íî ëî ã³é ñïðà âëÿ þòü íàé ³ñ òîò í³ øèé

âïëèâ íà ð³ âåíü ³ äè íà ì³ êó åôåê òèâ íî ñò³ âè ðîá íèö òâà ïðî -

äóê ö³¿ (íà äàí íÿ ïî ñëóã).

2. Ð³ âåíü åôåê òèâ íî ñò³ âè êî ðè ñòàí íÿ óñòàò êó âàí íÿ.

Óñòàò êó âàí íþ íà ëå æèòü ïðî â³ä íå ì³ñ öå â ïðî ãðà ì³ ï³ äâè -

ùåí íÿ åôåê òèâ íî ñò³ ïå ðå äóñ ³ì âè ðîá íè ÷î¿, à òà êîæ ³í øî¿

ä³ÿëü íî ñò³ ñóá'ºê ò³â ãîñ ïî äà ðþ âàí íÿ.

3. Ðå ñóð ñîç áå ð³ ãàþ ÷³ òåõ íî ëî ã³¿. Ìà òå ð³ à ëè òà åíåð ã³ÿ ïî -

çè òèâ íî âïëè âà þòü íà ð³ âåíü åôåê òèâ íî ñò³ ä³ÿëü íî ñò³, ÿê ùî

ðîçâ'ÿçó þòü ñÿ ïðî áëå ìè ðå ñóð ñîç áå ðå æåí íÿ, çíè æåí íÿ

ìà òå ð³ à ëî ì³ ñòêî ñò³ òà åíåð ãî ºì íî ñò³ ïðî äóê ö³¿ (ïî ñëóã), ðà -

ö³î íà ë³ çó ºòü ñÿ óïðà âë³í íÿ çà ïà ñà ìè ìà òå ð³àëü íèõ ðå ñóð ñ³â ³

äæå ðå ëà ìè ïî ñòà ÷àí íÿ.

4. Êîí êó ðåí òîñ ïðî ìîæ í³ñòü ïðî äóê ö³¿. ßê³ñòü ïðî äóê ö³¿ ³

çîâ í³ø í³é âè ãëÿä (äè çàéí) òà êîæ º âà æëè âè ìè ÷èí íè êà ìè

åôåê òèâ íî ñò³ ä³ÿëü íî ñò³ ñóá'ºê ò³â ãîñ ïî äà ðþ âàí íÿ.

5. Ïðà ö³â íè êè. Îñ íîâ íèì äæå ðå ëîì ³ âèç íà ÷àëü íèì ÷èí -

íè êîì çðî ñòàí íÿ åôåê òèâ íî ñò³ ä³ÿëü íî ñò³ º ïðà ö³â íè êè – êå -

ð³â íè êè, ìå íå äæå ðè, ñïå ö³à ë³ ñòè, ðî á³ò íè êè.

6. Îð ãà í³ çà ö³ÿ ³ ñè ñòå ìà. ªä í³ñòü òðó äî âî ãî êî ëåê òè âó, ðà -

ö³î íàëü íå äå ëå ãó âàí íÿ â³ä ïî â³ äàëü íî ñò³, íà ëåæ í³ íîð ìè êå -

ðó âàí íÿ õà ðàê òå ðè çó þòü åôåê òèâ í³ñòü ä³ÿëü íî ñò³ ï³ä ïðè ºì -

ñòâà (óñòà íî âè), ùî çà áåç ïå ÷óº íåîáõ³ä íó ñïå ö³à ë³ çà ö³þ òà

êî îð äè íà ö³þ óïðà âë³íñü êèõ ïðî öå ñ³â, à îò æå, âè ùèé ð³ âåíü

åôåê òèâ íî ñò³ (ïðî äóê òèâ íî ñò³) áóäü–ÿêî¿ ñêëàä íî¿ âè ðîá íè -

÷î–ãîñ ïî äàð ñü êî¿ ñè ñòå ìè.

7. Ñòèëü óïðà âë³í íÿ. Â³í ïî ºä íóº ïðî ôå ñ³é íó êîì ïå òåíò í³ñòü,

ä³ ëî âè ò³ñòü ³ âè ñî êó åòè êó âçà º ìî â³ä íî ñèí ì³æ ëþäü ìè, ïðàê òè÷ -

íî âïëè âàº íà âñ³ íà ïðÿì êè ä³ÿëü íî ñò³ ï³ä ïðè ºì ñòâà (îð ãà í³ çà ö³¿).

8. ²í ôðà ñòðóê òó ðà. Âà æëè âîþ ïå ðå äó ìî âîþ çðî ñòàí íÿ

åôåê òèâ íî ñò³ ä³ÿëü íî ñò³ ï³ä ïðè ºìñòâ (îð ãà í³ çà ö³é) º äî ñòàò -

í³é ð³ âåíü ðî çâèò êó ìå ðå æ³ ð³ç íî ìà í³ò íèõ ³í ñòè òó ö³é ðèí êî -

âî¿ òà âè ðîá íè ÷î–ãîñ ïî äàð ñü êî¿ ³í ôðà ñòðóê òó ðè.

Ïî ñò³é íèé ìî í³ òî ðèíã ä³ÿëü íî ñò³ ñóá'ºê ò³â ãîñ ïî äà ðþ âàí íÿ

òà ïðàê òè÷ íà ðå à ë³ çà ö³ÿ åêî íî ì³÷ íî ãî ìå õà í³ç ìó çà ïî á³ ãàí íÿ

áàí êðóò ñòâà ìî æóòü áó òè çä³é ñíå í³ çà äî ïî ìî ãîþ çà ïðî ïî -

íî âà íî ãî àë ãî ðèò ìó ä³ àã íî ñòè êè áàí êðóò ñòâà â åêî íî ì³ ö³, ùî

âêëþ ÷àº â ñå áå òà ê³ åòà ïè: ï³ä ãî òîâ ÷èé åòàï (äî á³ð êî ìàí äè

àíà ë³ òè ê³â, ïî ñòà íîâ êà ìå òè ³ çàâ äàíü ä³ àã íî ñòè êè), åòàï çáî -

ðó ³í ôîð ìà ö³¿ (çá³ð ³í ôîð ìà ö³¿, äî á³ð ðå ëå âàíò íî¿ ¿¿ ÷à ñòè íè,

îö³í êà â³ ðî ã³ äíî ñò³ ç³ áðà íî¿ ³í ôîð ìà ö³¿), åòàï ïðî åê òó âàí íÿ

(ïî áó äî âà ³í ñòðó ìåí ò³â: ôàê òî ðè, ñèì ïòî ìè, ñõå ìè óïðà -

âë³íñü êî ãî àíà ë³ çó, ñè ñòå ìà ïî êàç íè ê³â ä³ àã íî ñòè êè, ìà òå ìà -

òè÷ í³ ìî äå ë³, ìå òîä åêñ ïåðò íèõ îö³ íîê), ðîç ðà õóí êî âèé åòàï

(íà ïè ñàí íÿ ïðî ãðàì íèõ çà ñî á³â ³ ðîç ðà õóí êè), àíà ë³ òè÷ íèé

åòàï (îö³í êà é àíà ë³ç), åòàï âè äà ÷³ ðå êî ìåí äà ö³é (ïðîã íîç ðî -

çâèò êó ³ ðå êî ìåí äà ö³¿ ùî äî çà ïî á³ ãàí íÿ êðè çî âî¿ ñè òóà ö³¿).

Âèñ íîâ êè

Ïëà òîñ ïðî ìîæ í³ñòü õà ðàê òå ðè çóº çäàò í³ñòü ï³ä ïðè ºì ñòâà

ñâîº ÷à ñíî òà â ïîâ íî ìó îá ñÿ ç³ ïî ãà øà òè ñâîþ çà áîð ãî âà í³ñòü.

Ç ìå òîþ çà ïî á³ ãàí íÿ êðè çî âî¿ ñè òóà ö³¿ ï³ä ïðè ºì ñòâà ïî âèí í³

âì³ òè îö³ íþ âà òè òà óïðà âëÿ òè ïëà òîñ ïðî ìîæ í³ ñòþ, ìà òè åôåê -

òèâ íèé ³í ñòðó ìåí òà ð³é. Äëÿ ïðîã íî çó âàí íÿ é îö³í êè ïî òåí ö³é -

íî ãî áàí êðóò ñòâà åêî íî ì³÷ íî ãî ñóá'ºê òà ìîæ íà âè êî ðè ñòà òè

â³ò ÷èç íÿ í³ òà çà ðó á³æ í³ ìî äå ë³. Öå äàñòü çìî ãó êðà ùå îö³ íè òè

ô³ íàí ñî âèé ñòàí ï³ä ïðè ºì ñòâà. Íà ñó ÷à ñíî ìó åòà ï³ á³ëü ø³ñòü

ï³ä ïðè ºìñòâ íà øî¿ êðà ¿ íè çíà õî äÿòü ñÿ àáî â êðè çî â³é ñè òóà ö³¿,

àáî íà ìå æ³ êðè çè. ² òî ìó òðå áà ðîç ðî áè òè ñè ñòå ìó çà õî ä³â, ùî

äî ïî ìî æå çàâ ÷à ñíî ñïðîã íî çó âà òè áàí êðóò ñòâî ï³ä ïðè ºìñòâ,

âèÿ âè òè íå ãà òèâ í³ êðè çî â³ ÿâè ùà òà çà ñòîñ óâà òè çà õî äè àí òè -

êðè çî âî¿ ïî ë³ òè êè óïðà âë³í íÿ ùî äî íå äî ïó ùåí íÿ ÷è ïî äî ëàí íÿ

ô³ íàí ñî âî¿ êðè çè. Îñ íîâ íå çàâ äàí íÿ çà êî íî äàâ ñòâà ïðî áàí -

êðóò ñòâî – íå ëè øå çà áåç ïå ÷åí íÿ ðå àëü íèõ ìå õà í³ç ì³â â³ä íî -

âëåí íÿ ïëà òîñ ïðî ìîæ íî ñò³ ïî òåí ö³é íî ñïðî ìîæ íèõ ï³ä ïðè -

ºìñòâ, à é íà äàí íÿ ìî æëè âî ñò³ ³í âå ñòî ðàì ëå ãàëü íî ïî âåð íó òè

âêëà äå í³ â çáàí êðó ò³ ë³ ï³ä ïðè ºì ñòâà êîø òè. Ïðî çî ðà ³ äè íà ì³÷ -

íà ïðî öå äó ðà áàí êðóò ñòâà äî çâî ëèòü øâèä êî ïî âåð òà òè àê òè -

âè â åêî íî ì³÷ íèé îá³ã ³, òà êèì ÷è íîì, çà áåç ïå ÷è òè ¿õ åôåê òèâ -

íå âè êî ðè ñòàí íÿ, ÿêå â ðå çóëü òà ò³ ñòâî ðèòü á³ëüø ñïðèÿò ëè â³

óìî âè äëÿ ³í âå ñòî ð³â. Òà êîæ çà ïðî ïî íî âà í³ ï³ä õî äè âêëþ ÷à þòü

â³ ñ³ì îñ íîâ íèõ åòà ï³â, ÿê³ ïðè âå äóòü äî çíà÷ íî ãî ï³ äâè ùåí íÿ

ïëà òîñ ïðî ìîæ íî ñò³ ï³ä ïðè ºìñòâ.
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