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®IHAHCOBE AIATHOCTYBAHHA HEMJNTATOCIPOMOXHOCTI TA 3AIrPO3
BAHKPYTCTBA NIANMPUEMCTBA (HA NMPUKINALI MpAT «IMKK»)

B ymoBax nocTtiHOycTpianbHMX TpaHcgopmMauin OgHIE 3 HaWBaXNUBIWNX €
npobnema HennaToCNPOMOXHOCTI i MOXNMBOro GaHKpyTCTBa nianpMemcTtB. B YkpaiHi
AOCUTb Benuka KifbKiCTb MigMNPUEMCTB LLLOPOKY NPOXoauTb npoueaypy ¢iHaHCOBOro
030pOBMEHHS (caHauii), Hacniakom sikoi moxe ByTu X niksigauis. Kpim Toro, 3HayHa
KiNbKICTb NIgNPUEMCTB 3HAXOAUTbLCA Ha MeXi MNaTOCNPOMOXHOCTI | npautoe  3i
30uTkamu, WO Moxe npu3BecTM A0 BaHkpyTcTBa B MambyTHbOMY. BaHKpyTCTBO
okpeMoro cyb’ekta rocnogaproBaHHS Ma€e CyTTEBI HEraTUBHI HACNIAKM Ha BCIX PiBHAX
€KOHOMIKN: Ha MIKpOpPIBHIi — Ons BfiaCHUKIB i pOBITHWUKIB nmignpuemcTBa — 4epes
¢iHaHCOBI BTpaTW; Ha Me30piBHI — ANA ranysi, B KN npautoe nignpuemMcTBo; Ha
MaKkpoOpiBHI — AN AepXaBu B UINIOMY B 3B’A3KY 3 MOPYLUEHHAM MakpOEeKOHOMIYHOT
piBHOBaru.

®iHaHcoBe fiarHOCTYBaHHA HEMMATOCNPOMOXHOCTI NiANPUEMCTBA HEMOXITMBE
6e3 BMKOPUCTaHHSA CydaCHUX METOAIB €KOHOMIKO-MaTeMaTUYHOro MOAeSNoBaHHS Ta
CTaTUCTMYHOrO aHanisy. BigTak, ekoHOMiko-mMaTemaTuyHi MeToau NpencTaBnAlTb
AOCUTb BENUKUK Krac IHCTPYMEHTIB ANs aHanisy npuYnMHHO-HacCigKOBUX 3B'A3KIB
(cbakTOpHM aHani3, OUCNEepCINHUW aHani3, perpeciiHuin aHania, eKOHOMETPUYHI
MeToaMn), Knacudikauii Ta po3nidHaBaHHA cuTyauii (KNacTEPHUIN Ta QUCKPUMIHAHTHNIA
aHanis), NoLwyKy OonTUManbHUX pilleHb, MPOrHO3yBaHHSA BMSMBY Pi3HUX BUNAOKOBUX
UYMHHUKIB Ta NPOrHO3iB HA OCHOBI TEHAEHLIN (METOAN CTaTUCTUYHOrO N iMiTauiiHOro
MOZESIOBaHHSA, METOAM NPOrHO3yBaHHS Ha OCHOBI YacoBWX psAdiB), MeTOAM aHanisy
nepexody 3 OOHOrO CTaHy CUCTEMM B iHWWIW, MEeToaM TaKCOoHOMIii abo metoau
dopMyBaHHS iHTErpasibHUX NOKa3HMKIB.

Cnig 3asHaunTh, Wo po3pobneHi 3apybikHi Moaeni AiarHOCTyBaHHA 3arpo3
BGaHKpyTCTBa HE BPaxoBYOTb BECb CMEKTP 30BHILLHIX (paKTOpiB pU3KKY A5151 YKPaTHCBKOT
€KOHOMIKKW, BignoBigHO, Ans Oinbw  O6’€KTUBHOI  OUiHKM  (PiIHAHCOBOrO  CTaHy
nignpuemctea Hamu 6yno BigibpaHO Taki BITYM3HSAHI MeToOMKM, $€K: MOAESb
Tepewenrka O.0. [1], MaTeindyka A.B. [2] Ta l'yasa T.IM [3]. BigTak, N'yase T.M1. [3] ¥y
CBOIN MoHorpacii «Cuctema paHHbOro BUSABMEHHS Ta NO4ONAHHSA (PiHAHCOBOI KPU3n
nignpueMcTB» AOBIB, LLO BUKOPUCTAHHS B YKpaiHi po3pobneHunx 3apyOikHUX MeTOAUK
€ NpobrneMHMM Ta He Aae HafiiHUX pes3ynbTaTiB, a BITYM3HAHWUA IHCTPYMEHTapin €
Mano po3BUHEHMM. HaykoBLeM po3pobneHo psia MoAenemn, ki opieHTOBaHi Ha
BUSIBIIEHHSA 3arpo3un BGaHKpyTCTBa BITYM3HAHUX NIAMNPUEMCTB 3 ypaxyBaHHAM Cy4YaCHUX
NpaBOBMX HOPM 3aKOHOAABCTBa NPO OaHKpPYTCTBO B YKpaiHi Ta MNOKa3HWKIB
¢iHaHCOBOro CTaHy nignpueEMCTB, ANGEPEHLINOBAaHMX 3a BWOOM EKOHOMIYHOI
AisanbHocTi. ToOMy, ANsi HAWOro AOCHIMQKEHHS, HaA3BMYaMHO BaXnvMBuMM € nobyaosa
Mozeni 3 ypaxyBaHHAM cneundikm gianbHOCTI NiaNpMeEMCTB nepepobHoi ranysi.

Onsa  pocnigxysaHoro nignpuemctea — [IpAT  «lYHAHCBKMIA  MOMNOYHO-
KOHCEPBHMI KOMBIHAT» BaXNIMBOK € He nuwe po3pobka M NPUMHATTA aHTUKPU30BUX



ynpaBniHCbKMUX pilleHb, ane M OuiHKa OOUINbLHOCTI Ta edPeKTUBHOCTI BNpOBaLXEeHHS
3ax0AiB CTOCOBHO nonepesxeHHs 6GaHKpyTCTBa.

AHani3 BNSMBY OKpeMO B3ATUX MOKa3HWKIB (PIHAHCOBOI CTIMKOCTI Ja€e 3Mory
OUiHNTM nNeBHi TeHAeHuji, Wwo cdopMyBannca BHACNIAOK BUPOOBHUYOI AisiNIbHOCTI
nignpuemcrtea. ToMy, Ha OCHOBI [OCHIIKEHUX MoJerien, BUKOPUCTOBYHOYUM [aHi
KOpensauinHo - perpecinHoro aHanisy, HaMmn BU3Ha4Ye€HO BMNSIMB HACTYMNHUX haKkTopiB Ha
diHaHCOBY CTiMKiCTb Ta WMOBIpHICTb 6aHkpyTcTBa [MPAT «lYHSAHCBKMIA MOJSOYHO-
KOHCEPBHMI KOMOGiHaT»: KoediuieHT MOBiNbHOCTI BriacHMX OBOPOTHMX KOWTIB (X1),
KoeilieHT WwBmnaKoi nNiKBIAHOCTI (X2), KoediuieHT peHTabenbHOCTI npogaxiB (Xa),
KoediLiEHT KpeaMTOpCbKoi 3aboproBaHOCTI (X4), KOEWIUIEHT CTPYKTypu [mxepen
dopmyBaHHS 060POTHMUX KOLITIB (Xs5), KOEdILIEHT aBTOHOMIT (Xs).

Y Tabnuui 1 MIicTATbCA 3BedeHi MOKa3HUKM OUiHKM (PiHAHCOBOro CTaHy
nignpuemctsea 3a 2013-2017 pp. Ans po3paxyHKy Kopensauil Ta perpecii.

Tabnuus 1
3BeAeHi AaHi Ans KopensilwinHo-perpecinHoro aHanisy
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X1 X2 X3 X4 X5 X6 y
2013 0,004 0,91 0,05 5,49 0,11 0,44 0,01
2014 -0,23 0,9 0,06 4.1 -0,15 0,34 -0,01
2015 -0,54 0,92 0,03 3,38 -0,3 0,25 -0,02
2016 -0,02 0,75 -6,34 4,56 -0,3 0,19 -0,06
2017 -0,01 0,53 -6,56 6,64 -0,93 0,09 -0,3

[nsa BU3HAYEHHS HasIBHOCTI Ta LWINbHOCTI 3B'A3KYy MK MOKa3HUKaMu
npoaHarnizoBaHO KOPEnsUinHy 3anexHiCTb dakTopiB. Ha OCHOBI BXigHWX AaHUX
MPAT «I4YHSHCBKMIA  MOJIOYHO-KOHCEPBHUI KOMBIHAT» po3paxoBaHO KoedilieHTH
Kopensauii Ta nobyaoBaHo KopensiuinHy maTtpuuto (ame. Tabn. 2).

Tabnuuys 2
KopensiuinHa maTtpumusa NOKa3HUKIB

X1 X2 X3 X4 X5 X6 Yy
X1 1
X2 -0,52514 1
X3 -0,56189 | 0,894079 1
X4 0,797441 | -0,76653 | -0,56358 1
X5 -0,10537 | 0,899191 | 0,730725 | -0,50448 1
X6 -0,06024 | 0,842589 | 0,832699 | -0,3132 | 0,934972 1
Y -0,36545 | 0,966341 | 0,760962 | -0,74322 | 0,952186 | 0,831108 | 1

AHani3 KopensuinHoi MaTpuui 3acBig4MB HasIBHICTb LUiNbHOMO KOpensauinHoro
38’a3ky (| r | > 0,8) MK paKTOPHUMK MOKa3HMKaAMW: KOEedIiLiEHT WBMAKOT NiKBIOHOCTI
(X2), KoeqiuieHT peHTabenbHOCTI NpodaxiB (X3), KoemilieHT CTPYKTypu LKepen
opMyBaHHS 06OPOTHUX KOLITIB (X5), KOEILIEHT aBTOHOMIi (Xe).

B 3B’a3ky 3 TuMm, Wwo Bigdip hbakTOpHMX MOKa3HMKIB 0O perpecinHol Moaeni
obupaemo 3a npoueaypor MOoLaroBOi perpecii, sika CKnagaeTbCs 3 MOCMiA0BHOIO
BKIMHOYEHHSA (haKkTOpiB B PiIBHSHHSA perpecii 3 nepesipkoto 3Ha4YMMOCTi, baraTodakTopHa




perpecinHa mogenb matume surnag (1):

y=-223+4+19-x,—-0,06-x3 —0,48 x5 + 1,28 - x4, (2)

ae y — koediuieHT 3abesneyeHocTi BnacHMM kanitanom, %; x2 — KoeqilieHT
LWBMAKOI NiKBIiAHOCTI, %; X3 — KoediuieHT peHTabenbHOCTi npopaxis, %,; X5 —
KoediLiEHT CTPYKTypu mxepen opMyBaHHA 0BOPOTHUX KOWTIB, %; Xe — KOemilieHT
aBTOHOMII, %.

[MOpiBHAEMO TEOPETUYHO OTPMMaHUM 3a nobygoBaHok 6GaraTodakTopHOM
perpecinHoto mogenno (1) pesynbTaTUBHUM MNOKA3HUK 3 (PaKTUYHUMKU JaHUMWU,
OTpMMaHUMM 3 opilinHKX Jpxkepen (aus. Tabn. 3 Ta puc. 1).

Tabnuys 3
Pe3ynbTaTty NnOpiBHAHHA OTPUMAHUX TEOPETUYHUX 3HAYEHb KoedillieHTa
3a6e3ne4YeHOCTi BTaCHMM Kanitanom nignpMemMctBa 3 pakTU4HUMKU

Poku PaKTMYHI 3HaYEHHS TeopeTUyHi 3Ha4YeHHs Bapiauis
2013 0,01 0,01 0
2014 -0,01 -0,02 -0,01
2015 -0,02 -0,02 0
2016 -0,06 -0,04 -0,02
2017 -0,3 -0,27 -0,03
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Puc. 1. [pagpiuHe 306paxeHHs1 pe3yribmamie rnopieHIHHS OmpuMaHuXx
meopemuY4yHUX 3Ha4YeHb 3 hakmuyHUMU

Omxe, 3a pesynbTaTaMn perpecinHoro aHanisy nodygosaHo 6aratogakTopHy
perpecinHy Mopgesfib  OUiHKM  (PiHAHCOBOI CTIMKOCTI Ta WMOBIPHOCTI HaACTaHHA
6aHkpyTcTBa And MNpAT «I4YHSAHCBKMIA MOMOYHO-KOHCEPBHUI KOMBIHATY.
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