TOCYJAPCTBEHHOE YIIPABJIFHUHE H 3KOHOMHKA PEITHOHOB

JisutbHOCTI BiTwi3HsHUX mianpueMctB /O.M. TlpoBononpka, .M. Tymunina // Exonomika: mpoOnemu Teopii Ta
npaktiku. — 2008. — Bum. 240. — C. 848-853.
11. Ipaninos O.C. Exonomika mimmpuemctsa / O.C. IBaninos. — Kuis: Llentp yubosoi miteparypu, 2009. — 728 c.

Peyensenm ooxm. exon. nayx A.B. Llaiikan

658.152:640.4 (477.75) Anopaw O.A., acnipanm,
THY imeni B.1. Beprnaocvkozo

BIIPOBA/UKEHHS MEXAHI3MY MOJEJIIOBAHHSA PO3BUTKY IHBECTHUIIMHOI
IPUBABJIMBOCTI HIAITPUEMCTB I'OTEJIBHOI'O I'OCIHOAAPCTBA HA ITPUKJIA L
TUNOBUX I'OTEJIBHUX INIAIIPUEMCTB AP KPUM

CydacHa EKOHOMIKA XapaKTepU3yeThCs TIIOOATFHMMH TIpolecaMu BHXOAy 3 Kpr3u. CTOCOBHO
TYPUCTHYHOI Tally3i, 1Ie BiJoOpaXkaeThcsl B 30UTBIIEHHI TYpUCTHYHOTO NOTOKY. Llei mepion € Halikparim
JUTSL peoprasizarii TisuTbHOCTI T preMCTB rotenbHoro rocrionapetsa (I1IT), sika o’ si3aHa 3 CHCTEMHUMHA
YIHHUKAMH Ta e(heKTUBHICTIO YIIPaBIIiHHS IHBeCTHIIIIHOIO TprBabmBicTio (I11). Ha mizcrasi 1i50ro BUHAKAE
HEOOXiHICTh y 3a0e3reUeHi K TEeOPETUYHMX, TaK i MpakTHYHUX 3acaj ynpaeiiHHs [[1. Kpim yrouHeHHSs
NOHATIHHOTO  amapary, TOTpiOHO MEperIIHYTH HasBHI MMIXOAW [0 YIOPaBIiHHA iHBECTHLIIHOIO
NpuBaONMBICTIO B  HAaOpsIMKy YiTKOrO JIarHOCTYBaHHA 11 CTaHy, MOJCNIOBAHHS  PO3BUTKY,
0araToKpUTEPIATLHOCTI OL[IHKH PiBHSI IIPUBAOIMBOCTI.

B mporieci MonentoBaHHs CKJIaIHUX MPOLECiB (PYHKIIIOHYBAHHS, 10 SIKUX MOJIMBO BIJHECTH TIPOLIEC
posBurky II1 III'T, i ympaBmiHHS TakuMU TpoOIlecaMy JOLUIBHO BHKOPHCTOBYBATH 1€papXiuHi CTPYKTYpH.
CuHTe3 TaKUX CTPYKTYP PO3ITOYMHAETLCS 3 CTATUCTHYHMX (TICPBUHHIX ) JaHUX, CKCIIEPTHHX OITIHOK 1 3HAHD,
SKi XapakTepU3ylIOTh BUOpaHy IpeaMeTHy oOnacTb. [lepBHHHI JaHHI — HIDKHIA piBeHb iepapxil —
00’€THYIOThCS. B IPYNM HACTYIHOTO PiBHS. IM CTaBIATHCS Y BiANOBIAHICTB JESKi iHTErpanbHi OLIHKH.
CTBOPIOIOTECSL  OJIOKW, HANPUKIAA 13 CKOHOMIYHHMX, EKOJOTIYHUX, COIIQbHAX, I1HCTUTYITIOHAIBHUX
y3arajibHIOIOYMX MTOKA3HUKIB, JIajli MPOBOAUTECS arperyBaHHs ISl OUIBII BUCOKUX PIBHIB i€papXii.

IHTerpanbHi OLIHKM 1HBECTHLIMHOI MPUBAOIMBOCTI MPU LOMY BiZOOpaXKaroThCs Ha BCIX PIBHAX
iepapxii. [Ipoekitis Ha OLIBII HU3BKI PiBHI BiIIOBiZa€ BCTAHOBICHIN cHCTeMI iepapXii Iiield, KpUTepiiB Ta
MoKa3HUKiB. OKpeMO BHIUISIOTHCS CKIIAMIOBI, SIKI BiAMOBIAAIOTH YyIpaBiliHAI0. CHHTE3 TaKWX CTPYKTYp Ha
PI3HHX pIBHSX i€papXii HeoOXiTHHX s 3a0e3nedeHHs] (PYHKIIOHYBaHHS CHCTEMH YIPABIiHHS € aKTyaJIbHOO
3amavero. JliarHOCTyBaHHS, MOHITOPWHT, aHami3 Ta mporHo3yBaHHs posButky II1 TII'T Gasyrorecs Ha
pe3ynbTaTtax 00pOOKH TIEPBUHHMX Ta arperoBaHUX JaHUX 3a JOMOMOTOI0 MAaTEeMaTHYHHUX MOJEIEH, TOOTO
monemoBanHs po3ButkoM II1 TIIT € migcucTeMoro 3aralibHOro MexaHi3My cucTeMd yrpaeiiHas [T1
TOTENBHUX ITiANPHEMCTB.

AHaTi3 0CTaHHIX JOCTIHKEHD Ta MyOJIiKaIliii CBIUHTS, IO BITYM3HsHI 1 3apyOiKHI BUSHI aHATI3YIOTh
MOJKJIMBICTh YTIPaBIIiHHS iHBecTHIIHHOIO mpuBabmiBicTio. C. Po0OIH3 MpONoHye 0 pO3MIsoy 3arayibHi
NPUHIMIY Ta KOHLEMII] CYy4acHOTO MEHEDKMEHTY, SIKi MOXKYThb OYyTH MIIIPYHTSM IJ BHKOPUCTAHHS
MeXaHi3MiB MEHE/PKMEHTY B YMOBaX YIIPaBJIiHHsI IHBECTUIIIHHOIO MTPUBAOIHBICTIO T IIPUEMCTB TOTEITHHOTO
rocionapctBa [5]. LlapeB B.B. posrmsamae omgHy 3 MeprodeproBux MpoOeM PHHKOBOI EKOHOMIKH —
EKOHOMIYHY e()EKTHUBHICTh IHBECTHIIH, 3aly4eHUX B pPEaIbHUI CEKTOp EKOHOMIKH, JO SKOTO MOXKJIUBO
BifHECTH i1 ToTenmbHe TocnomapctBo [8]. demopenko B.I'. BuCBiTIIOE TpoOIemMu, TOB's3aHi i3 3aTydeHHIM
IHO3EMHUX I1HBECTHINIH B CGKOHOMIKY YKpaiHW, Ta 1X e()eKTHBHHM BHKOPHCTaHHSM, aj¢ HE TPUIULIE
JOCTaTHBOI YBaru TYypHCTHUHIil Tamy3i [7]. B poboti KeaprampHoBa B.A. po3risimaeTbesi MEHEIKMEHT
TYpU3MY Ta EKOHOMIUHi acleKTH HOro (yyHKIIOHYBaHHS, ajle He BimoOpaskaeThesl mpobieMa iHBeCTyBaHHS
TOTENBHOIO rocuoaapcTsa [4].

TakuM 4YMHOM, Ha TIOTOYHMH MOMEHT B HayKOBiil JiTeparypi BIICYTHE 3MICTOBHE BHU3HAUCHHS
CHCTEMH YMPAaBILSIHHSA iHBECTHIIMHOIO NMPUBAONMBICTIO, AK IS Pi3HUX piBHEH iepapxii (kpaiHa, perioH,
raiy3b), TaK 1 JUTsl MAPUEMCTB TOTEIFHOTO TocTofapcTBa. ToMy oOrpyHTYBaHHs HEOOXiTHOCTI YIPaBITiHHS
II1 miAmpreEMCTB TOTENBHOIO TOCHOAApPCTBA Ta INPAKTUYHOTO BUKOPHCTAHHS MEXAHI3My MOJCIIOBAHHS
possutky II1 III'T € meroro poGotu. JIns ii JMOCATHEHHsS HEOOXIMHO BIPOBAIUTH HA PIBHI OKPEMHUX
rotensHuX manpueMctB AP Kpum meroananux migxin no ominku pias II1 III'T Ta Bukopucratn meromm
(haKTOpHOTO aHANI3y 3 METOI0 OOPOOKH TIEPBIUHHUX JAaHHX, IO XapaKTePH3YIOTh IHBECTUIIIHHY AiSUTBHICTD 3
TOYKH 30Dy 1€papXivHOCTI YUHHHMKIB BIUTUBY Ha il 311HCHEHHSI.
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3anponoHOBaHUi METOMYHUIA miAxin 10 BusHaueHHs piHs II1 ITI'T mo3Bosisie BIpoBaauTH MeXaHi3M
mozentoBanHst po3BuTky 11 III'T [2] Ha piBHi TumoBux rorensHuX minnpuemcts AP Kpum: roremo
«bnakutHa XBuns» («XBWIS»), PO3TALLIOBAHOMY B KypOPTHOMY MICTi AJTyIiTa, TYPUCTHYHO-0340POBUOTO
komriekcy «TABPUS» («TaBpusi») — B «uinosii» cromimi AP Kpum m. Cimdeporons, TypucTAIHO-
oznoposyoro koMmruiekcy «ITAJIACy («[lanacy) — B Haligoposkaomy Kypopti AP Kpum m. Snra.

AHai3 OKa3HUKIB, IO BIUTMBAIOTH Ha piBeHb 11 meprkaBu, 3AiHCHIOIOTH KOMITETEHTHI MiXKHAPOIHI
oprasizartii, CKIamarouM Ha TacraBi Iporo aHamizy peditmary II1 [1]. Ykpaina € ayrcaiimepoM B IuX
pEHTHHTaX: OCHOBHMMH YMHHHKAaMH, IO 3HIKYIOTH piBeHb I[1 YkpaiHu, € comiaJbHO-eKOHOMIYHA Ta
MOJTITHYHA HECTAOUTBHICTh, HETOCKOHATICTh 3aKOHOJABCTBA, BUCOKHMU DPiBEHb KOPYIIIii, Hee(peKTUBHICTh
PETYISITOPHOTO CEPEIAOBHIIA, & TAKOXK TIEPEIITKOH ISl IMITOPTY KaITiTay.

Ha mam mornsn, II1 rorenbHOro rocrofapcTBa Ha Taly3eBOMY (pETiOHAJIBHOMY) PiBHI CIi
pO3MIISIIATH 3 TOYKH 30py IHBECTMLIMHOI AiSTTBHOCTI PErioHy 3arajioM, a TakoK (DYHKIIOHYyBaHHsI Taiys3i
TOTENIFHOIO rocnofapcTBa 30kpeMa. Cepell OCHOBHHX IOKa3HUKIB iHBecTHLiMHOI misuibHOcTi AP Kpnm
MOYKHA BHIIUTITH TaKi: 3aTaTbHIA 00CST IHBECTHITI B OCHOBHHM KarliTal Ta OOCST TaKMX iHBECTHIIIH HA OTHY
ocoOy. Cepen MOKa3HUKIB, SIKI XapaKTepHU3yIOTh (YHKIIOHYBaHHSI TOTeNbHOrO rocnonapcrsa AP Kpum,
o0paHi Taki: 4acTKa roTensbHuxX mianpueMcts AP KpuMm B 3aranpHii KiTbKOCTI TOTENmiB YKpaiHH, 4acTka
mictkocti [II'T AP KprM B 3araibHiit MiCTKOCTI TOTEITBHHX ITIATIPUEMCTB YKpaiHH 1 yacTKa 0OCITyTOBaHHUX B
I[II'T” AP Kpum nprikmKuX B 3araibHil KITBKOCTI OOCITYTOBaHUX MPUDKPKUX B TOTENBHHUX ITiIPUEMCTBAX
VYkpainu, o6csr imBectuniii B ocHoBHui Kamitan [II'T AP Kpum, a Takox (iHaHCOBHI pe3yibTaT Bin
3BUYANHOI JISTTBHOCTI TOTENBHUX TTiapueMcTB AP Kprm.

Cranom nHa 01.01.2011 p. rorensHe rocnomapctBo AP KPUM 3aiimae m’site micue B YKpaiHi 3a
MOKa3HUKOM €MHOCTI ICHYIOYO1 Mepeski ToTelliB i MiCllb KOPOTKOCTPOKOBOTO MEIIKAaHHS, TPETE Micle — 3a
MOKa3HUKaMH €MHOCTI HOMEpHOro (oHmy i oOcary oOCTyroBaHHX TNPUDKMKHX, 1 Apyre Micue — 3a
TTOKA3HUKOM 00CATY OOCITYTOBaHWMX iHO3EMHMX NpHDKIKUX. Hamxomkenns iaBectumiii B III'T AP Kprm
3IIHCHIOIOTHCS BKpail HecTaOiIbHO. JnHaMika OOCSTiB OCBOEHHSI KaIliTaJOBKJIa/ICHb CBITYHTH TPO CYTTEBE
3pOCTaHHs BEIMYMHU 1boro nokasHuka y 2007-2008 pp. 3 noganbimmM 3MeHeHHs M y 2009 p. Ta Bxe y
2010 p. HAMITHIIOCS TIO3UTHUBHE 3pYIICHHS y c(epi IHBECTyBaHHS TOTEIILHOTO TOCIIONAPCTBA, HA PO3BUTOK
sikoro y 2010 p. Oyno cnpsiMoBaHo 183,5 MITH. TpH. IHBECTHIII B OCHOBHHUI KaIliTal, [0 CTaHOBHTH 2,5%
3arajpHOro obcsry imBectunii B AP Kpum ta 24,6% iHBecTHLii B AiSUBHICTH TOTENIB Ta pECTOpaHiB
VYipaiau. @inancosuit pesynbrar [II'T AP Kpum e neraruBanm. [Ipotsrom 2000-2007 pp. BiH cKianaB y
cepeauboMy — 10 MiH. TpH., Y 2008 p. caruayB pieas — 198,2 miH. rpH. Y 2010 p. 11e#i MOKa3HUK JOCST PiBHS
20,6 MyH. TpH. [3].

Pisens II1 okpemoro [1I'T" 3armporioHOBaHO OIiHIOBATH 32 MMOKA3HUKAMH, OTPUMAHVMH B XOJIi aHAJT3Y
(hiHAHCOBO-TOCTIONAPCHKOI  TISUTHHOCTI  BIATIOBIAHOTO TIIIPHEMCTBA, a TaKOX ITOKa3HHUKAMH, ITI0
BiIOOpakatoTh BipOTiIHICT OAHKPYTCTBA Ta (DIHAHCOBY PH3UKOBAHICTh HOTO (DYHKIIIOHYBaHHSI.

VY xomi ¢inaHcoBo-eKoHOMIuHOTO aHanmi3zy piBeHb II1 «TaBpust» ouineHo HesagoButbHO. IIIT
(hiHaHCOBO HECTIilKe, PIBEHD TIATOCIIPOMOKHOCTI HE3aTOBUTHHIH, 110 3yMOBJICHO HEJIKBITHIM OaJlaHCOM Ta
aKTMBaMM 1 BH3HaYa€ MOKIIMBICTh PHU3UKY HEBUKOHAHHS IOTOYHMX 3000B’S3aHb, PIBEHb BUPOOHHYO-
KOMEPLIHHOT aKTHBHOCTI — HU3bKHUIA, TOKa3HUK PeHTA0ETIbHOCTI — OJM3BbKUI 10 HYJISI.

Ha mincraBi manux ¢inancoBo-ekoHomiyHOTO aHamizy II1 «[lamacy MokHa OLIHUTH SIK 33J0BLIBHY,
OCKLTBKH TIIPUEMCTBO (hiHAHCOBO CTIilKe ITOTIPH HE aOCOMFOTHO JIIKBIAHII OalaHC, € TTO3UTHBHI TEHICHIIIi
LIOJ0 ONTHUMI3allii CTPYKTYpH aKTHBIB Ta MACHBIB, CIIOCTEPIraeThCsl aKTUBI3aLlisi BUPOOHHMIO-KOMEPLIiHHOT
AKTUBHOCTI 3a PaXyHOK 3MEHINEHHS 00iry aktwBiB. lIpoTe 1 1l MigMpuUEMCTBO, SK 1 TIOMEpEmHE, €
HepeHTa0CTEHIM.

3a pesynbratamu (piHAHCOBO-EKOHOMIUHOTO aHaiizy piBeHb II1 «XBuisi», gk i «TaBpus», OLIHEHO
He3a1oBUIbHO. [lianpreMcTBO (piHAHCOBO HECTIHKE, IO 3yMOBIIIOE 3HAYHUN PH3WK iHBECTYBAHHS B HBOTO,
PIBEHB TUIATOCTIPOMOKHOCTI HE3aIOBUIHHUM, IO € HACTIAKOM HEJIKBITHOTO OAJlaHCy Ta aKTHBIB i BU3HAYAE
MOXJTMBICTh HEBMKOHAHHS MMOTOYHUX 3000B’sI3aHb, MEPioj 00Iry KarlTaly MOBUIBHUIA depe3 Hee(eKTUBHE
BUKODHCTaHHS IO3MKOBOTO KalliTaly, IO CBITYWTh PO HU3BKUHA PIiBEHb BHUPOOHHMYO-KOMEPLIHHOI
AKTUBHOCTI, JisUTEHICTD — HEpeHTa0eIbHA.

Omxe, naHi (piHAHCOBO-EKOHOMIYHOTO aHANI3y TOTEIBHUX IMIAMPHEMCTB CBiTIATh MPO HEOOXIAHICTH
yIIpoBa/pKeHHsT MexaHi3MmiB cuctemu ynpasininas II1 [T, cnpsiMoBaHMX Ha ONTHMI3AIil0 BUKOPHUCTaHHS
AKTHUBIB 1 KaIliTally MiAMPUEMCTB, IO 3HI3UTH PH3UKH 1X (DYHKIIIOHYBaHHS, a TAKOXK MMO3UTUBHO BIUIMHE HA
PpIIICHHS TOTEHIIIHNX 1HBECTOPIB CTOCOBHO BKJIAIAHHS KOIIITIB.

OuiHMBIIM PiBEHb IHBECTHLIMHOTO PU3HMKY T'OTENBHHX ITiIIPUEMCTB, MOJKHA KOHCTATYBaTH JIOCHUTB
BENMKY BIpOTiAHICTh BUHUKHEHHsI ()iHAHCOBUX NpoOIieM y Xofi MistbHOCTI «TaBpusi», sika, KpiM TOTO, Ma€e
TEHEHIIIO JI0 3POCTaHHS, IO 3YMOBIICHO 30UIBIIEHHSM YaCTKH ITO3WKOBOIO KamiTary Oibllie HDK B JBa
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pasu. PiBenb iHBecTHiiiiHOTO pU3HMKy «[lamacy, HaBMaKW, IOCHUTh HEBEJMKHHA Ta OJM3UTBECS M0
ONTUMAJIGHOTO 3HAYCHHS, IO TMOSCHIOETHCS 3MEHIICHHSAM YacTKM IIO3MKOBOTO KamiTamy. 3HayeHHS
TIOKa3HMKA IHBECTHUIIIHOTO PU3UKY «XBUIISD — KaTacTpoidHe, B YOTUPH pasH Tipie Hixk y «TaBpis», mpote
Ma€ TeHJICHIIIO JI0 3MEHIIIEHHS 332 PaXyHOK 30UIbIIEHHSI CyMH BJIAaCHOTO Karitany.Po3paxyBaBiy pu3nku
6ankpyTtctBa 11T, MOXITHBO 3pOOHTH BUCHOBKH, IO OTPUMAHI 3HAYeHHs Z -paxyHKy CBiIYaTh IPO BHCOKY
BipOTifHICTh OaHKpyTCTBa «TaBpus», sika Mae TEHASHIIIIO J0 30UIBIICHHS, 110 3yMOBJICHO TUCIIPOTIOPITIEID
MDK BJIaCHMM Ta ITO3MKOBMM KaIliTaJloM, Ta BHCOKY BIpOTIMHICTH OaHKPYyTCTBA «XBHWJISD» (3HAUCHHS

Z -paxynky npotsrom 2006-2011 pp. 3MEHIIyeThes 32 PaXyHOK CKOPOUEHHs YaCTKH TTO3MKOBOTO KaIliTamy B
3araybHIN CyMi KalliTanmy IiIIpUeEMCTBA), i, HABIIAKH, — TIPO HU3BKY BiporiaHicTh OaHkpyTcTBa «[lamacy, ska
Ma€ TEHJICHIIIIO JT0 3MCHITICHHS 1 BKa3y€ Ha JKBIHICTh OAJIaHCy.

3rigHo 3 mozxemmo Y. biepa moxmBo BimHecTH «TaBpusi» O ONArormogyYHUX ITiAIPUEMCTB,
criporHo3yBatd  OaHKpyTcTBO «[lamac» TpOTAroM II'SITH POKIB  (3yMOBJEHE HHM3BKHM 3HA4YCHHSM
koeimieHTiB biBepa, MOKPUTTS aKTHBIB YUCTHM OOOPOTHHM KaITliTATIOM Ta eKOHOMIYHOI peHTa0eIBFHOCTI) Ta
0aHKPYTCTBO «XBHJISD» TPOTSATOM OTHOTO POKY (3yMOBIICHE HW3BKHUM 3HAYeHHSM KoedirtieHTiB biepa,
(hiHAaHCOBOTO JIEBEPUKY Ta EKOHOMIYHOI peHTa0eIbHOCT).

Po3zpaxyBaBIy pu3uK OAHKPYTCTBA MiANPUEMCTB METOIOM APIeHTi, MOXKHA 3pOOUTH BHCHOBOK, IIIO
«TaBpus»y 3aBISKHA HU3HKOMY PIBHIO PHU3HKY OaHKPYTCTBA € iHBECTHITIMHO MTPUBAOIMBUM ITiATPUEMCTBOM, a
«[Tanacy» 1 «XBWIs», HABIAKH, € IHBECTUIIHHO HENPUBAOIMBUMH, 110 3yMOBJICHO PU3HKOM HETIOBEPHEHHS
THBECTHLIIH Yy 3B’SI3Ky 3 BIpOTiIHICTIO OAHKPYTCTBA.

TaxwM 9rHOM, 32 TAHUMH PErPeciifHOTO aHaTi3y IHBECTHITIMHOI JISTTFHOCTI HA TPHOX PIBHAX iepapxii
«JIeprKaBa-rary3b-IANPHEMCTBO» c(hopMOBaHa 0a3a JaHWX, HEOOXITHHUX IUIsi MOZENOBaHHS po3BUTKY II1
[I'T. INokazHuky 0a3u AaHWX BiATIOBIJAIOTh HACTYIIHUM KPUTEPisiM: 00CAT BUOIPKH MOBHHHUK BKJIFOYATH
JlaHI TUTBKKA 32 OMHOPIMHOIO CYKYITHICTIO OO'€KTIB aHaji3y, TOOTO OJHOTrO MpHM3HAYEHHS Ta Kiacy, IO
BUKOPHCTOBYIOThCS ((PYHKITIOHYIOT) B aHAJIOTIYHHMX yMOBaX 3a XapaKTepoM 1 THIIOM BHPOOHMIITBA,
PpeKUMOM POOOTH, reorpadiyHUM PaiOHOM Ta iH.; MEpPioj] TUHAMIYHOTO PsTy NEPBUHHUX JaHUX TIOBUHHUM
OyTH HEBENMKHM, alie, 0 MOXKIMBOCTI, OJHAKOBHUM JIsl BCIX OO'€KTIB aHAJI3y — CTIHKHI Mepioj MPOTHO3Y
3a3BHMYail B JIBa Ta OUTBINE Pa3iB MEHIIMI MEPIOAY MMHAMIYHOTO PsIAy; TIEPBHHI TaHi TIOBHMHHI OYTH SIKICHO
OJIHODITHMMHM, 3 HEBEIMKMMH IHTEpBAIAMHM MDK HWMH;, JUIi (OPMYBaHHS IIEPBHHHUX JAHUX
3aCTOCOBYBAJIHCSI OJHAKOBI METO/M; OKpPeMi MEPBUHI JaHi TIOBUHHI OyTH HE3aJISKHUMH BiJ MOIMEPEaHiX i
HACTYITHHX CIOCTEpEexeHsb [3, . 214-215].

BukoprcTaBy piBHSHHS pO3paxyHKY KoedillieHTa KOpensiii BCTAHOBJICHUH 3B'SI30K 1 3MiHH HOTO
CHJIM MiXK TIOKa3HMKaMH Ha TaTy3eBoMYy piBHi (Tabi. 1) Ta piBHI mianpreMcTBa (Taom. 2).

Tabmmms 1
Kopensiifauii aHai3 MOKa3HUKIB iHBECTUITIHHOI JisUTFHOCTI Ha TAJTy3¢BOMY PiBHI
z Koedirtient El §
é KOPEJISIIii § &
[loxasmuk 8 nokasmukis | & | =
= | xiy |y
&
SaranpHuii 00csIT IHBECTHIIIH B OcHOBHHMIT KaniTas B AP Kpum 1 1,00 1] 2
OOcsir iHBECTHLIIT B OCHOBHMIA Kartitasl Ha ofiHy oco0y B AP Kpum 2 -0,12 2|3
OO0csir inBectuwii B ocHoBHUH Kanitan [TT'T AP Kprm 3 -0,19 1|3
Yactka [1I'T° AP Kpum B 3araneHii kitekocti III'T Ykpainu 4 0,84 415
Yactka mictkocTi [II'T AP Kprm B 3aranshiit mictkocti [II'T Ykpaiau 5 -0,79 516
Yactka obcmyrosanux B [1I'T AP Kpum npuibKIDKHX B 3arajibHii KUTBKOCTI 6 -0,84 4|6
obcmyroBanmx npuixmknx B [T Yipaian
dinancoBui pe3yabTar Bix 3Bruainoi gisuteHocTi [TTT AP Kpnm 7 0,11 713

3 manmx Tabm. 1 i Tabm 2 MoXHa 3pOOHTH Taki BUCHOBKH. MiX TMOKa3HHUKAMH «3arajbHUNA 00CST
IHBeCTHIIIM B OcHOBHUIA Karitar B AP Kpum» 1 «oOcsr iHBeCTHITIH B OCHOBHHI KaITiTajl HA OAHY 0cO0y B
AP Kpumy»; «uactka TII'T AP Kpum y 3araneniii kimekocti TII'T Ykpainm» 1 «gactka mictkocti TIIT
AP Kpum y 3aramphiit mictrocti [TI'T Vkpainmy; mokazaukamu ¢inancoBoi criiikocTi «Ilamacy i «XBmis», a
came Koe(irieHTaM aBTOHOMIT 1 (PiHAHCOBOT 3aJIEKHOCTI; ITOKA3HUKAMH TDIATOCTIPOMOKHOCTI «TaBpms» 1
«[lamacy», a came koe(illieHTaMH TIOTOYHOI IIATOCIIPOMOYKHOCTI, IIBHJKOI Ta aOCOJIIOTHOI JIKBIIHOCTI;
KoediieHTamMu abcomoTHOT JikBiAHOCTI «TaBprs» 1 « XBUIIsHY; MOKA3HUKAMH PEHTA0ETBHOCTI «XBUIISD) Ta
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«TaBpus» i «[lamacy, a came KoedillieHTaMK PEHTa0ENBFHOCTI aKTHBIB 1 BIACHOTO KarliTary; KoedimieHTaMu
AnbrMmana «TaBpush» 1 «XBuIlsh» iCHy€e CUIIBHHI TIPSAMHI 3B’ S30K.

Tabmuwg 2
Kopessiiiinuii aHai3 MOKa3HUKIB IHBECTUINIHHOT TISUTBHOCTI Ha PiBHI MiANPHUEMCTBA
g Koedirtienr E E
IToka3HuK 2 2 KOPCF’HIﬁ . gx | g8V
S | MOKasHUKiB Xi)y = S
IToxazuuky (hiHaHCOBOT CTIKOCTI MiATPUEMCTBA
KoediuienT aBronomii * 8 -0,62 8 9
KoediuienT aBroHomii ** 9 0,52 9 10
KoedimieHT aBToHOMIT *** 10 -0,99 8 10
KoedoimienT hinancoBoi 3amexHOCTI * 11 -0,63 11 12
Koediuienr ¢inancosoi 3anexHocTi ** 12 0,51 12 13
Koedinienr ¢inancosoi 3anexHocTti *** 13 -0,99 11 13
Koedinienr 3aboprosanocri * 14 0,04 14 15
Koedinienr 3aboprosanocri ** 15 -0,13 15 16
Koediuienr 3aboproanocri *** 16 -0,99 14 16
IToKa3HHKH MIATOCIPOMOXKHOCTI MiINPHEMCTBA
KoedinieHT noto4Hoi rmatocnpoMokHoCTi * 17 0,97 17 18
KoediuieHT NOTOYHOT MIIATOCIIPOMOXKHOCTI ** 18 -0,93 18 19
KoediuieHT NOTOYHOI MI1ATOCIPOMOXKHOCTI *** 19 -0,85 17 19
KoediuieHT mBuakoi ikBigHOCTI * 20 0,61 20 21
KoediuieHT mBuakoi JikBigHocT ** 21 -0,85 21 22
KoediuieHT miBuakoi JkBigHOCT *** 22 -0,13 20 22
Koediuient abcomoTHOT JikBiqHOCTI * 23 0,83 23 24
Koediuient abcomoTHoi jikBiaHOCTI ** 24 -0,29 24 25
KoediuieHT abcomoTHoi ikBigHOCTI *** 25 0,28 23 25
IMokazuuky peHTabeNbHOCTI MiANPUEMCTBA
Koediuient perrabenbHOCTI akTHBIB * 26 0,15 26 27
KoediuieHT peHTabenbHOCTI aKTUBIB ** 27 091 27 28
KoediuieHt peHTabenbHOCTI akTUBIB *** 28 0,28 26 28
KoediuieHT peHTabenbHOCTI BJIacHOTO Kamitary * 29 0,62 29 30
KoediuieHT peHTabenbHOCTI BIaCHOTO Karitany ** 30 0,55 30 31
KoediuieHT peHTabenbHOCTI BJIaCHOTO Kamitary *** 31 0,64 29 32
IToka3HUKK PU3MKOBAHOCTI (PYHKILIOHYBaHHSI ITiIIIPUEMCTBA
KoediuieHr ¢inancoBoro pu3uky * 32 -0,08 32 33
KoediuieHr ¢pinancoBoro prsuky ** 33 -0,04 33 34
KoediuieHt ¢iHaHCOBOrO pu3uKy *** 34 -0,99 32 34
Koediuient Anprmana * 35 0,06 35 36
Koediuient Anprmana ** 36 -0,04 36 37
Koediuient Anprmana *** 37 0,94 35 37

* — «TaBpusy, ¥* — «[lanacy, *** — «XBunsa»

Mix TIOKa3HHMKaMH «3arajbHuil OOCsT iHBecTHNiii B ocHOBHMH Karritanm B AP Kpum» 1 «obcsr
iBecTHITii B ocHOBHMH Kammitan [II'T AP Kpumy»; «gactka obcmyroBarux y III'T AP Kprum npriKmKuX Bil
3arajbHOI KitbKocTi obcmyroBanuii npuikmkux y III'T Yipainmy i «gactka [II'T AP Kpum y 3aranbhiid
kimpkocTi III'T Ykpainm» Ta «yactka mictkocti [II'T AP Kpum y 3aranehiit mictkocti III'T Yipainm»;
koedirieaTaMu aBTOHOMIi «XBWID» 1 «TaBpms» Ta «llamacy; koedirieHTamMu (hiHAHCOBOI 3aJICKHOCTI
«TaBpus» 1 «[lamacy Ta «XBHis; KoedimieHTaMu 3a00proBaHocTi «TaBpushy 1 «XBHIIDY; KoeilieHTaMu
MOTOYHOI IUIaTOCIpoMOXKHOCTI «XBIisD» 1 «TaBpus» Ta «[lamacy; koediuieHTaMu aOCOMIOTHOL 1 IIBUAKOT
nikBigHOCTI «[lamacy 1 «XBuis»; koedimieHTamMu QiHaHCOBOTO PU3UKY «TaBpus» 1 «XBUIISDY ICHY€E CHIIBHUN
3BOPOTHO-TIPOTIOPITIAHIK 3B’s130K. MK IMOKa3HUKaMH «(DIHAHCOBUH pe3yJsIbTaT Bil 3BUYANHOI MisITHHOCTI
II'T AP Kpum» 1 «obcar inBectuiii B ocHoBHuH Kamitan [II'T AP Kpum»; xoedinienTamu 3a60proBaHocTi
ta AnptMana «TaBpus» i «llamac» icHye He3HauHMI NpSAMHN 3B’S30K. A MK TOKa3HUKaMH «OOCST
THBECTHIIIF B OCHOBHHIA KarTiTan Ha omHy oco0y B AP Kpmwy 1 «oOcsr iHBecTuIlii B ocHOBHMH Karitai [1I'T
AP Kpumy»; xoediniearamu 3adoproBaHocTi «[lamac» 1 «XBuispy; koedillieHTaMH IMIBHIKOL JKBIITHOCTI
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«TaBpus» 1 «XBuis»; koedimieHTamu (¢iHaHCOBOro pu3uKy «XBums»» 1 «TaBpus» Ta «llamacy;
koedinienTamu AnsTMana «[lamacy 1 «XBwis iCHye He3HAUHMI 3BOPOTHO-TIPOTIOPLIHHUIA 3B’ SI30K.

3 Meror BUSBICHHS ITOKA3HWKIB, BIATOBINANHHUX 32 MYJIBTHKOJIHIAPHICT, 1 BU3HAYEHHS Mipy
3aJISKHOCTI Pe3yJIbTAaTUBHOI O3HAKK BiJl BIIMOBIIHMX TOKA3HUKIB, pO3paxoBaHi KOe(IIIEHTH AeTepMIHALIi
TIOKa3HUKIB (Tadu. 3).

Ta0mrs 3
KoedimienTn geTepminariii MoKa3HUKIB IHBECTHITIHOL TiSUTHHOCTI
INoka3Huk No Koeq)lqleHTm
JieTepMiHari

3araspHuii 00csIT iHBeCTHUIL B ocHOBHMH KariTan B AP Kpum 1 0,516
OOcsr iHBecTHLIIT B OCHOBHUI KamiTas Ha oqHy oco0y B AP Kpum 2 0,518
O6c¢sr inBectuiii B ocHopauil kamitai [II'T AP Kpum 3 0,140
UYactka [II'T" AP Kpum B 3araneHii kimskocTi III'T” Ykpaiau 4 0,429
Yactka mictrocTi [II'T AP Kpuwm B 3araneHiit mictkocti [II'T" Ykpaiaun 5 0,900
Yactka oociyroBanux B [II'T AP Kpum npuikmkux B 3araibHii KijbKOCTi 6 0,354
obciyroBarux npuikmkux B [II'T Ykpaiaun

KoedirienT aBroromii * 8 0,794
Koedirient aproHomii ** 9 0,820
KoedimieHT aBroHOMIT *** 10 0,697
KoedinienT dinancopoi 3anexHocTi * 11 0,824
KoeditieHnT dinaHcoBoi 3ayIe)KHOCTI ** 12 0,801
KoediuienT pinancoBoi 3anexHoCTI *** 13 0,696
Koedimient 3aboprosanocTi * 14 0,797
KoedimienT 3aboprosanocri ** 15 0,130
Koedimient 3aboproBanocti *** 16 0,688
KoedimieHT MOTOYHOI MIaTOCIPOMOXKHOCTI * 17 0,626
KoeimieHT TOTOYHOI IIIATOCHPOMOKHOCTI ** 18 0,578
KoedilieHT MoTOYHOT IIIaTOCIIPOMOXKHOCTI *** 19 0,617
Koedimient mBuakoi gikBigHOCTI * 20 0,004
KoedimienT mBuaKoi JlikBigqHOCTI ** 21 0,328
KoediieHT mBuaKoi JTiKBiAHOCTI *** 22 0,652
Koedinient abcomoTHoi mikBigHOCTI * 23 0,390
Koedoimient abcomoTHOI JikBigHOCTI ** 24 0,025
KoedimienTt abcomoTHOI JIikBigHOCTI *** 25 0,677
KoediiieHT peHTa0eIbHOCTI aKTUBIB * 26 0,075
KoedimieHT peHTabenbHOCTI aKTUBIB ** 27 0,961
Koedinient pearabenbHOCTI akTHBIB *** 28 0,873
KoedimieHT peHTabenpHOCTI BIACHOTO Kamitany * 29 0,816
KoedimieHT peHTabepHOCTI BIACHOTO Kamitary ** 30 0,852
KoedimieHT peHTa0SNBEHOCTI BIACHOTO KamiTamy *** 31 0,460
KoedimieHnT dinaHCcOBOTO pH3UKY * 32 0,821
KoedimienT ginancoBoro pusuky *** 34 0,696
Koediient Anprmana * 35 0,747
Koedinient Anprmana *** 37 0,906

* — «TaBpusy, ¥* — «[lanacy, *** — «XBunsa»

BukmounBimg 3 0a3u JaHuX, HEOOXigHUX it MoxenmtoBaHHs po3putky II1 TII'T mokasuukw, 110
BIUTMBAIOTh Ha MYJITUKOJIIHIAPHICTH 3B’SI3KY 3 PE3yJIbTATUBHOIO 03HAKOI), OTPUMAaHO YTOUHEHY 0a3y JTaHuX
Ut po3paxyHKy iHaekcy 11 « TaBpusy, «[lamacy i «XBuyms» (Tadim. 4).

Tabmus 4
YTouneHa 6a3a gaHux ais po3paxysky igexcy T ITYT
Ne [okazHuk
X, OOcsr iHBeCTHLII B OCHOBHUIA KamiTas Ha oJHy 0oco0y B AP Kpum, muH. rpH.
x, dinancoBuii pe3ypTat Big 3BnuaitHoi aisutbHOCTI III'T AP Kpnm, MitH. TpH.
Xgo:10 Koedimient aBronomii III'T
Xia:15:16 KoedimienT 3a6oprosaunocri [1I'T

B~ KoedimienT ¢dinancosoro pusuxy II'T

Ockunbku B miporieci MonentoBaHHst po3BUTKY 11 [II'T BUKOpPHUCTOBYIOTHCS TTOKA3HUKU Pi3HOMAHITHI
SIK 3 TOYKH 30py (pakTopy 4acy (SK ITOTOYHI, TaK i MPOTHO3Hi), TaK 1 3 TOYKH 30py ONTHMAIBLHOCTI (5K
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HaWKpalli, TaK i HAHTIpII), a TAKOXK 3 TOUKH 30pYy OJMHHMIII BUMIpY (SK B aOCONFOTHMX BEIMYMHAX, TaK 1y
BiIHOCHHMX), IJI pO3paxyHKy iHTerpanbHoro nokazHuka II1 II'T nepsuHi nani Hopmanizoasi (Tal. 5).

Tabmnuus 5
baza nopmanizoBanux nanux it BuzHaueHHs pias I TIT'T AP Kpum
IToka3Huk Pix OnrumaibsHe

2006 2007 2008 | 2009 | 2010 2011 SHAYCHHA
OO0car iHBeCTUIlI B OCHOBHHMI KarliTal Ha 0,00 0,18 0,31 0,07 0,22 1,00 —max
orHy ocody B AP Kpum
®DiHaHCOBUIA pe3yJbTaT Bil  3BUYAWHOL 0,83 0,82 0,00 0,75 1,00 0,64 —max
gisuteHOCTI [IT'T AP Kprm
KoedirtieHt aBroHOMIT * 1,00 0,95 0,16 0,22 0,10 0,00 0,00
Koeimient aBroHomii ** 0,00 0,30 0,00 0,49 0,74 1,00 0,00
KoedirtieHt aBTOHOMII *** 0,00 0,00 0,99 0,78 0,90 1,00 0,00
Koedimient 3adoproBanocti* 0,00 0,04 0,85 0,78 0,90 1,00 1,00
KoedirrienT 3aboproanocti** 0,95 0,00 1,00 0,61 0,40 0,28 1,00
Koedirtient 3aboprosanocti*** 1,00 1,00 0,01 0,22 0,10 0,00 1,00
Koedirtienr ¢inancoBoro pu3uky™ 0,00 0,03 0,79 0,71 0,86 1,00 0,00
Koegimient dirancoBoro pusuky™** 0,95 0,00 1,00 0,54 0,31 0,17 0,00
KoedirtieHT hiHaHCOBOrO pusuKy™*** 1,00 1,00 0,01 0,16 0,07 0,00 0,00

* — «TaBpus», ¥ — «Ilamacy, *** — «XBUIID»

[loOymyBaBmm mpsiMy JTiHIFO, SKa HaWKpamM YHHOM BiloOpaXkae armpoKCUMAII0 TOKa3HUKIB,
oJiep)KaHo TaKe PIBHIHHS:

Y =0,92+0,57x, +0,47x, + 1,62)68;9;10 + 2,65)614;15;16 — 0,33)632;33;34 , (D
ne Y —iumeke IIT III'T,

X, —00csT iHBECTHLIII B OCHOBHHI KamiTan Ha oqHy oco0y B AP Kpum,

17 _ inancoswmit pesysbrat Bix 3Bruaiinoi AisiHocTi IIIT AP Kpum,

8;9:10 — xoedimientn apToHOMIT «TaBpus», «[lamacy 1 «XBHIsD»,

Y4516 — xoedyinienTn 3a60proBanocti «Tappusy, «[Tamacy i «XBus»,

*32:33:34 — koedpirienTn dinarcoBoro pusuky «Tasprsn, «ITamacy i « XBHI».

Mogens po3paxyHky iHnekcy II1 [T Biamosinae mapamerpam dhakTopHOTO aHaIi3y (Tadm. 6).

Tabnuua 6
[MapameTpu (hakTOPHOTO aHAITIZY
[Mapamerp 3HaueHHs OntumansHe
3HAYEeHHS
O6csr Po3amip matpui o Beptukani (nepion ananizy 2006-2011 pp.) qopiBHIOE 1iecTy, >3-5 pazis
BHOIPKH 110 B 6 pa3iB OubIIIE pO3MIPY MATpPHIIi IO TOPU30HTAI (KUIHKICTh TOKa3HHUKIB), PO3MIpy MaTpHIl
SIKMH NOpiBHIOE 37. T10 TOPU30HTAIT
Koedimienr Cxmagae 30,61% (mipy 3HaYeHi cepeHbOKBAPaTHYHOIO BiIXWICHHS TTOKa3HHUKIB <33 %
Bapiamii 0,38 a cepenHbOi BemunHM NOKa3HUKIB 0,49).
Koedimienr INoka3HMKH, MK SIKUMH BUSIBJICHHH CHITBHHI TIPsIMUIA 00 3BOPOTHIit 3B'S130K <0,l -0
KOPEJIALIT (xoeinient koperii > 0,1), micis po3paxyHKy KoeDillieHTIB AeTepMiHaIli
BHUKJIFOUEHI 3 0a3u TaHMX, HeOOXiqHOT 1y1st MoaeoBanHs po3utky ITTTIIT.
Koeoimienr Ockinpku Koe(hilieHT acHMeTpii OKa3HHIKIB MaibKe TOPIBHIOE HYITEO (CKJIa/Iae <3
acuMeTpii 0,01) MOXJTHBO KOHCTaTyBaTH CUMETPUYHHI PO3MOILI TIOKA3HUKIB III0/I0
MAaTeMaTHYHOIO OYiKYBaHHS.
Koedirient OckinbKy KoedillieHT excriecy noka3HukiB < 0 (cknagae -1,62) MOXIMBO <3
eKCIecy KOHCTATYBATH 1110 JIaHi pIBHOMIPHO PO3IOIIJICHI 10 BCii 0071aCTi 3HAUCHB.
Kpurepiit 3nauenns kpurepiro Pintepa cxnano 2,80 (p>0,05) ockinbku mucnepeist (Oibina) OLTHIINIA 32
dimepa Mopedti po3paxyHKy IIT nesroro ITI'T nopisHioe 0,42 ripu ToMy, 1110 KiTBKICTD TabIMIHEe
BapialifHUX Ps/IiB JOPIBHIOE IIECTH, a AMCIEpCist (MEHIIa) 3arajibHoi Moyiedi 3HaYEHHS
pospaxysky I[ITTIIT nopiaroe 0,15 mpu TOMy, 1110 KUTBKICTh BapiallifHUX PsIIiB
JIOPIBHIOE IITICTHALATH, 1[0 TISPEBUIIYE TaOJIMYHE 3HAUCHHS 2,74.
Kpurepiit Kpurepiit Ct’toneHra np# owiHLi cepeqnix BenuyuH pisus 11, sikuii OyB oOpaHmii > 2 (npu
Cr’toneHTa SIK pe3yJIbTaTHBHA 03HAKa Ipu MozemoBaHHi po3BUTKy II1 11T, Ta orrumansroro | Biporigaocti 0,95)
piBus ITT TII'T, nopiBHIOE 2,2 Ta 3HAXOAUTHCS B 30HI 3HAUYIIIOCTI.
INommnka SIKIII0 eMITIpHYHOIO 3aJIeKHICTIO BBaYKAaTH onTuMaitbHui pisens ITTTIIT, a <15%
anpokcuMarlii | TeoperuyHoro — piBeHs 111, sxuii OyB 0OpaHuii SIK pe3y/bTaTHBHA O3HAKA MPH
MozemmoBanHi po3sutky IITIII'T, To cepentst moMiika anpoKCcHMALlii CKiaiae
7,.9%.
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Takum urHOM, piBHSIHHS po3paxyHKy iHaekcy [T [T MoxIMBO BBaXKaTH aIcKBATHUM 1 BIIIOBITHAM
BUMOTaM, 110 BUCYBAIOTBCS JI0 (PAKTOPHOTO aHATI3y TMOKA3HWKIB, BUKOPUCTAHUX JUIsl (hOpMyBaHHS 0a3u
JTAHUX, HeOOXiHOI [T MozemoBanHs po3BUTKy [T IIIT.

Ha mincrasi piasians (1) po3paxyemo innekcu II1 tumosux [II'T AP Kpum (Tabm. 7).

Ta0murs 7
Ianexcu 1 IIYT
«Tapus» | «llamacy | «XBHID» «TaBpus» | «Hamac» | «XBum»
OnrumansHuiz Peanbhuii iHnekc BinxwieHHs peanbHOTO iHIEKCY
Pix IHJEKC BiJT ONTHMAIBHOTO, OJ1.
2006 3,96 2,93 3,52 3,63 -1,03 -0,44 -0,33
2007 4,06 3,05 1,89 3,72 -1,00 2,17 -0,33
2008 3,75 3,33 342 2,73 -0,42 -0,33 -1,02
2009 3,96 3,50 3,55 3,11 -0,46 -041 -0,85
2010 4,16 3,78 3,68 322 -0,39 -0,49 -0,95
2011 444 4,11 4,09 341 -0,33 -0,35 -1,03

KpiM Toro, nuisixom migcTaHOBKU B piBHSAHHS (1) onTHManbHUX 3HaYeHb TIOKA3HUKIB (IUB. Ta0M. 5),
po3paxoBano ontumansHi iHAekceu [T TII'T (muB. Tabmn. 7), 3 skumu mopiBHsHO iHAeKkcH II1 aHamizoBaHKMX
TOTENBHHUX MIJNPUEMCTB, 3 METOI0 BU3HAYEHHS BIAXWIICHHS PEAbHOTO 1HAEKCY BiJi ONTHMAJIBHOTO, SIKE
TIOBMHHO JIOPiBHIOBATH a00 TIEPEBHIIyBaTH HYJIb (puC. 1).
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Puc. 1. Bigxunennst peansroro inaekcy [T TII'T Bix ontumansHOro

Ha ocHoBi nanux Tabm. 7 Ta puc. 1 Mo)kHa 3pOOUTH BHCHOBOK MO HASBHICTH MO3UTHBHOI TEH/ICHIIIT
1o 30uteimenns piBas 11 «TaBpus» 1 «[lamacy: mpotsarom 2006-2011 pp. BinxwieHHs peaipHoro iHmekcy 11
«TaBpus» Bif ONTHMAITBHOTO 3MeHIIIOCH 3 -1,03 1o -0,33, a iHmekcy «llamac» — BiamosigHo 3 -0,44 10 -
0,35, mpu yomy Tem 3poctanns pieHs 11 «Tappusy, Bumiid Ha 24% HiX BiAMOBiAHUE MokazHUK «[lamacy.
Bigxunenns peanbaoro innekcy 11 «XBuish» Bi ONTHMANBHOTO, HABMAKH, 30UTBIIIOCH 3 -0,33 y 2006 p.
1o -1,03 y 2011 p. (3a ymMoBH 3Ha4HOT0 30LITBINIEHHSI 1HOTO MoKa3HuKa y 2007 p. fo pieas -1,02).

3a porrozoM (muB. pric. 1) y 2014 p. BigxwneHHs peanpHoro iHnekcy 11 « TaBpus csarHe mo3HavYKu
0,23, a «[Tamacy» — 0,15, ToOTO LIi TOTENBHI MiANPHEMCTBA MATUMYTS BIlLIMH HIXK CEPEAHBOTATY3EBUI PIBEHB
T IIIT. [dnst 30epexeHHs i€l TeHIEHIIiT HeoOXiJHO pealti3yBaTi MexaHi3Mm cuctemu ynpasiiaas [T TITT 3
METOr0 MiHiMizari BigxmieHHs orpuManoro iHmekcy IIT III'T Bix onTuMaibHOTO 3a YMOBH OIITHMI3AIlii
pieast II1 BiAMOBIGHUX MINIPUEMCTB HDIIXOM BIPOBAIDKEHHS 3allpOIIOHOBAHOTO aBTOPOM MEXaHI3My
(hiHaHCOBOI pecTpyKTYypH3allil TOTENBHUX i IPUEMCTB.

MonenroBanas po3BUTKy 11 3amexuTh Bimx CKIagHOCTI Kiachdikaiil YAHHHKIB, 0 3YMOBIIOIOTH
PiBeHB i€papXii: JAepiKaBHHH, pEriOHATBLHUI a00 Taly3eBUi, piBeHb MiANPUEMCTBA. KOXKHOMY 3 IIHX piBHIB
BiJIMOBIIAIOTH TI€BHI OKA3HHUKH, 32 JOTIOMOIOI0 SIKMX MOYKHA TPOCTESKUTH JAUHAMIKY 3MiH iHBECTHIIIHHOTO
TIPOIIECY, a CaMe IMHAMIKY PO3BUTKY IHBECTHIIIHHOI TiSITBHOCTI.

3ampormoroBanuii MexaHisM MozeroBanas piBHsA II1 III'T € y3arampHeHEM. Y TIporieci BHOOPY
KOHKPETHHUX TOTENIBHUX TPUEMCTB TSl anpodarlii nocraia HeoOXiIHICTh HOTO YTOUHEHHsI, KOHKPETH3aIlil
JTAHUX 3 TOYKW 30py OOJIKY Ha IMIIMPHEMCTBAX 1 3TiMHO 3i CTATUCTHYHUMH JAHUMHU TIPO (PYHKIIIOHYBaHHS
TypuCTHYHO]I ramy3i. CorliarbHO-eKOHOMIYHA OITiHKA Pe3yJIbTATHBHOCTI peaizallii METOIMIHOTO MiAXOMY 10
ouinku piBasa II1 III'T Ta mopmamemioro mMozemoBaHHS po3BUTKY II1 Takux mMiAmpHEMCTB MOB’sA3aHa 3
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KUTbKiCHUMU  omiHkamu  piBHA [I1 iepapxil «uepikaBa-ramy3b-IiANPHEMCTBO» Ta NPOTHO3YBaHHIM
BIPOTiTHOTO ~ COLIAJIbHO-EKOHOMIYHOTO e()eKTy Bif ASUIGHOCTI OKPEMOTO MiNPUEMCTBA, CYKYITHOCTI
ITiIPUEMCTB, PETIOHY 1 KpaiHH B IIIOMY.
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