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MNPOTHO3YBAHHS EGEKTUBHOCTI MOJIEJI PEAJIIBALII CTPATETTI
PO3BUTKY TIPOMHUCJIOBOI'O IIIAITPUEMCTBA HA OCHOBI
IMPOLHECHO-OPIEHTOBAHOI'O BIOJKETYBAHHSA

IcHytouMii CTaH PO3BUTKY MPOMHCIOBUX MiANPUEMCTB JETEPMIHOBAHUN HECHPUSTINBUMHU
YMHHUKaMU MaKpOEKOHOMIYHOI CUTyallii B KpaiHi Ta CUMIITOMaMH NPOSIBY HOBOi XBMJII €KOHOMIY-
HOI KpH3H, OCOOJIMBO JUIsi €KCIIOPTHO-OPIEHTOBAHUX MiANPHUEMCTB XiMIYHOI IPOMHCIOBOCTI. B 1iux
yMOBaxX HEOOXIi/IHI CTpaTeTriyHi pillIeHHs Ha OCHOBI Cy4acHUX MiAXO0/IiB, 30KpeMa sIK IMPOLECHO- Opi-
€HTOBaHE Oro/pKeTyBaHHS. Peamizaliist crpaTerii Moke OyTH BH3HauY€HA SIK CKJIQJHHK MPOIEC BIT-
BOPEHHS CTPATETIYHOTO MOTEHIIATy MiANPHEMCTBA HA OCHOBI TWHAMIYHUX MPHYNHHO-HACITITKOBUX
3B’A3KIB IPOLIECIB, SKI BIIOYBAIOTHCS y 30BHIIIHIX Ta BHYTPILIHIX YUHHUKAX MIANPUEMCTBA. Y KOH-
TEKCT1 JOCTIPKCHHS BAXJIMBUM TIOCTA€ MPOTHO3YBaHHS €(EKTHBHOCTI BapiaHTIB MOJCJICH cTpaTe-
TYHOTO PO3BUTKY IiIIPUEMCTB 3 METOIO MiHIMIi3allil pUHKOBHX PU3HKIB.

AmHani3 JoCHiKeHb 1 MyOmiKallii, y SKUX 3all04aTKOBAHO PO3B’S3aHHS JaHOi MpoOIeMH 1 Ha
SKI CIIMPAIOTHCS aBTOPH, CBIMUUTH, IO peai3allisi CTpaTerii MoJaeThCsi B HAYKOBIH JIiTEpaTypi sK
OJIMH 3 €TaliB Ipolecy crpareriyHoro ympasiiaas [1, c¢. 13]. II. @nyn, T. dpomron, C. Keppon,
JI. T'opmaH 3a3Ha4aroTh, IO BJIaa cTpateris 00yMoBIoeThes Bif S 10 10 % — Gadenusm ta 10 90 % —
BIIPOBaLKEHHSIM [2, p. 5]. Sk cnoci6 aii pearmizarist crparerii Bu3Hadaetsest Jagrom P. JI.: Bukopuc-
TaHHSI YIIPaBIiHCHKUX Ta OpTraHi3alliifHIX IHCTPYMEHTIB 1 pecypciB JUIsl OTpPUMaHHS CTpaTETiuHUX pe-
3yabTatiB [3, c. 248]. Pebenok A. B. gocmimkye 3acToCyBaHHS CUCTEMHOTO, TIPOIIECHOTO Ta CUHEPTe-
TUYHOTO IMiIXOMIB JI0 peai3alii cTparerii, JOMOBHIOYH iX poekTHUM [4, ¢. 32]. OqHak, monpu Ha-
SIBHICTB IyOJiKaIliil 3 cTparerii Or0IKeTyBaHHs TisSUTbHOCTI IPOMUCIOBOTO MiANMPUEMCTBA, MPAKTHY-
HO HE PO3POOJICHUMH € TIMTAaHHS MPOTHO3YBaHHS e(PEKTUBHOCTI MOJIENI peasti3allii cTparerii po3BUT-
Ky IPOMMCIIOBOTO MiIPHUEMCTBA HA OCHOBI IIPOLIECHO-OPIEHTOBAHOTO OIOPKETYBaHHSI.

Mertoro 1OoCTiKeHHS € 31HCHEHHS POrHO3yBaHHs €()EeKTHBHOCTI POo3p0o0IeHOI Moe pe-
anizanii cTpaTerii po3BUTKY MPOMHCIOBOIO MiAMPUEMCTBA HAa OCHOBI MPOIECHO-OPI€EHTOBAHOTO
OIOKEeTyBaHHSI.

[TpaBUIIBHICTH Ta CBOEYACHICTH JOCIIPKEHB MMPOTHO3IB Ta OLIHOK €()eKTUBHOCTI TUX YU iH-
IIMX MOJENel peanizarii cTparerii po3BUTKY MIANPHUEMCTBA JOBEICHA Y MpaIsiX 3apyOiKHUX BUe-
HUX, 30KpeMa Ha npukial yerimaux ¢ipm Kuraro ta TaiiBanro [5]. [Iporno3yBanHs €(eKTHBHOCTI
MoJeni peajrizalii crpaTerii po3BUTKy mignpuemctsa 3 BupoOHunTBa muH (ITAT «Aninpommaay)
Ha OCHOBI IIPOIIECHO-OPIEHTOBAHOTO OIOKETYBaHHS Mepeadavae:

1) BigOip MOKa3HUKIB, K1 BIIOMBATUMYTh 3arajbHy MO3UTHUBHY AMHAMIKY PO3BHUTKY ITiAMPHU-
€MCTBA 32 pe3yJIbTaTaMH peaizallii cTpaTerii po3BUTKY;

2) 30ip JaHMX 3a MOMepeH] n-MepiojiiB, a caMe: PO3PaXyHOK BiTIOpaHUX 3aralbHUX MOKa3-
HUKIB; PO3PaxXyHOK BEKTOPIB MPIOPUTETIB IJIsi KpUTEPiiB Oi3HEC-TIPOLIECIB;

3) noOynoBy Ta OLIHKY PEeTrpeciifHUX MOJeNel 3aJeKHOCTI 3arajJbHUX MOKA3HUKIB, SKi Bif-
OMBaOTh MO3UTHUBHY JTMHAMIKY PO3BUTKY MIAMPUEMCTBA 3a pe3yJIbTaTaMH pealtizallii crpaTerii pos-
BUTKY, BiJl 3MiHH IIPIOPUTETHOCTI KpUTEPiiB Oi3HEC-TIPOIIECIB;

4) po3paxyHOK HNPOTHO3HMX 3HAU€Hb 3arajbHHUX MOKA3HUKIB, AKi BiIOMBAIOTh MO3UTHBHY
JTUHAMIKy PO3BUTKY MiANPUEMCTBA 3a pe3yjIbTaTaMH peai3allli cTpaTerii po3BUTKY, IPH 3HAYCHHIX
NIPIOPUTETIB KPUTEPIiB Oi3HEC-TIPOIIECIB, PO3PAXOBAHUX JJIS MIPOBIIHUX (€TAJTOHHUX) MiJIPHUEMCTB —
BUPOOHUKIB IITUH.

Ha mepmomy erami BH3Hau€HO TPU MOKA3HHUKH, SKi XapaKTEPH3YIOTh 3arajibHy IMO3UTHBHY
JMHAMIKy PO3BUTKY HiAMPHEMCTBA 32 pe3yJIbTaTaMM peaiizallii cTpaTterii po3BUTKY, €PeKTHBHICTh
BHKOPHUCTAHHS peCypcHOro moteHmiany (1), omiHka CTIHKOCTI eKOHOMIYHOTO 3pocTaHHs (2), (3).
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ne EPI]— epeKTHBHICTh pPECypcHOTO TOTEHIialy; BP —Bupydka Bix peamizamii;
O3 — cepeaHs BapTiCTh OCHOBHHX 3ac00iB; 04 — cepelHs BapTiCTh 000pOTHHX akTuBiB; OI1 — BU-
TPATH Ha OILJIATy Ipalli 3a Nepioz.

EdexTuBHICTh pecypCHOTr0 MOTEHITIATYy MOYKHA 1IHTEPIIPETYBATH SIK 0OCAT BUPYUYKH Bija pea-
mizanii (rpH) Ha | TPH BKIAICHUX MaTepiadbHUX, TPYIOBUX Ta (PIHAHCOBUX PECYpPCiB MiIIPUEMCTBA.

Ly )
BK

1€ keess — KOSDIIEHT CTIHKOCTI €KOHOMIYHOTO 3pocTaHHst; Y/ — unctuii mpruOyTOK 3a Mepio;
BK — BracHuii KamiTai;

qll (3)

H s

k.,,=
ce32 BK

1€ Kees» — KOCPIIEHAT CTIHKOCTI €KOHOMIYHOTO 3pOCTaHHs; Y11, — HEpO3MOMIICHUH YUCTHIA
npuOyToK; BK — BIacHUM KamiTad.

[TinmpuemMcTBO MOXKeE 301TBIITYBAaTH BIACHUW KaIliTall 32 paxyHOK JOJaTKOBOTO BHITYCKY aK-
it a0 3a paxyHOK peiHBECTYBaHHS OTPUMAHOIO MPUOYTKY; AaHUM Koe]ilieHT BiaOMBaE TeMIH,
B SIKUX B CEpeIHbOMY 30UIBIIY€ETHCS BIACHHI KamiTall 3a paXyHOK (hiHAaHCOBO-TOCHOJAPCHKOL JTifi-
JBHOCTI, @ HE 33 PaXyHOK 3aJIy4€HHs J10/IaTKOBOT'O aKI[IOHEPHOI'O KamiTajly. 3pOCTaHHS 1aHOTO I0-
kazauka ansa [MAT «J/lHinpommHa» o3HauaTUMeE, MO0 BiAOYBAE€ThCS MOXKBABJICHHS (DiHAHCOBO-
€KOHOMIYHOI'0 CTaHy MiAIPUEMCTBA, 3pOCTAHHA 33 PAXyHOK BJIOCKOHAJIEHHS MApKETHHIOBOI MOJi-
THKH, PO3LIMPEHHS PUHKIB 30y Ty, MMOKPALICHHS IIHOBOI MONITHKHY, 301IBIICHHS TOXO/IiB, PO3BUTOK
BUPOOHHUIITBA IUIAXOM ONTHMIi3alii BUPOOHUYOro MpoLEeCy, OTPUMaHHs €KOHOMIYHO BHUITPaBIaHUX
KpPEIIUTIB TOUIO.

Ha npyromy erani po3paxoBano BiniOpani nmokasHuku s [TAT «/lHinpomrHay mokBapTa-
apHO 3a mepiofn 3 2006 mo 2010 pp. (tada. 1). Sk BugHO 3 aHami3y Tada. 1, BigOyBaeThCs MmaaiHHSI
e(PeKTUBHOCTI BHUKOPUCTAHHS pecypcHoro moteHmiany (ctanoM Ha 30.12.2010 p. 3nauenus EPII
ctanoButh 0,12 mpu 0,77 cranom Ha 30.06.2006 p.). KoedimieHTH CTIMKOCTI €KOHOMIYHOTO 3pOC-
TaHHS XapaKTepU3yIOThCs 3HAYHUMU KOJUBAHHIMH, 110 TAKOXK € MPOSBOM HEraTUBHUX TEHICHLIN
B po3BUTKY [TAT «/lHimpormmHay. Takox B paMKax JIpyroro eramy po3paxoBaHO BEKTOPHU MPiOpH-
TETIB LIICTHAAUATH KPUTEPIiB Oi3HEC-MPOIIECIB I KOKHOTO 3 JIeB’ATHAALSTH YAaCOBUX IEPiOJIiB.
[lepeBara HajaBanach KpUTEPisiM, BIIXWICHHS SIKUX BiJ] HOpMaTHBY Oyno Outbmmm. Pesymeratn
OLIIHKA OTPUMAHUX BEKTOPIB MPIOPUTETIB € B LIJIOMY 33J0BUIBHUMH, PO IO CBi4YaTh 3HAYCHHS
BJIACHOTO YUCJA Ayqy, IHACKCA TTOTOMKEHOCTI (/17) Ta BigHOMIEHHS TTOTOKeHOCT1 (BIT) (Tadm. 2).

Tax, sxio ctanom Ha 30.06.2006 p. HalOLIbIIE BIIXWICHHS Bl HOPMAaTUBHHUX 3HAYCHB, Ta,
BIJIMIOBITHO, HAMOLIBINI MPIOPUTETH 3 TOUYKU 30pY AOKIAAAHHS YIPABIIHCHKUX 3YCHIIb LIOJI0 MOK-
parmeHHs1, Manu koediiieHT ¢iHaHCyBaHHs (3Ha4eHHS mpioputeTy — 0,17), TOKa3HUKU peHTA0EIb-
HOCTI MPOAAXiB Ta BUPOOHUIITBA NPORyKIil (3HaueHHs npioputeriB — 0,14 ta 0,15 BiamosiaHo), TO
ctanoM Ha 31.12.2010 p. xoediuienT pinancyBanns Mae npiopuret 0,16, HaOLTBIIMIA IPIOPUTET —
Koe(imieHT 3a0e3MeYeHOCTi BIacHuME 000poTHUME 3acobamu (0,21). PeHTabenpHICTh POIaKiB Ta
BUPOOHMLITBA NpoayKiii MatoTh npiopuretu 0,09 ta 0,07 BiamosiaHo.

3naveHHs npioputetiB KputepiiB 1 [TAT «/lainpormuHay, oTpuMaHi 3a pe3yJIbTaTaMH 3a-
CTOCOBAaHOTO METOJly aHami3y iepapXiid, HaBeneHO B Tabn. 3. Ha Tperbomy erami moOymoBaHO pe-
rpeciiiHi MOJeNl 3alle’KHOCTI MOKAa3HUKIB €()EeKTUBHOCTI BHUKOPUCTAHHS PECYpPCHOTO MOTEHIIaTy
Ta KOe(IIIEHTIB CTIMKOCTI €EKOHOMIYHOTO 3pOCTaHHS BiJl 3MIHM 3HAYEHB MPIOPUTETIB KpUTEPIiB Oi3-
Hec-TIpoleciB (3 BUKopuctanuaM nakery MS Excel).

Otpumani perpeciitHi MOAE MalOTh BUTJISI:

EPIT=—-1,12955 -0,237631K; + 0,813959K,— 2,37002K3 + 5,99901K, + 2,226K5 +
+0,397879Ks+ 15,3413K,—23,6615K5s+ 15,7918K9—4,05272K 9+ 13,95K;;,— 9,313K;> +
+ 1,3596K;3 + 0,539488K 4 + 3,74656K 5 + 1,76983 K 6;
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kees1=—2,09945 — 0,327453K; — 81,2824K, — 118,32K3+ 88,1069K,+ 56,6074 K5 +
+ 28,544Ks+ 132,487K7— 89,5507Ks+ 1,8829K9— 37,2206K 9+ 134,259K;;,— 101,94K;, —

—98,4512K;3—6,47948K 14+ 46,961 K5+ 84,4704K 6.

Tabmui 1

JlnHaMika IOKa3HHUKIB €(peKTUBHOCTI PeCypCHOT0 TOTEHII ATy, CTINKOCTI €EKOHOMIYHOTO 3pOCTaHHS

BAT «/lninpomunay 3a 2006-2010 pp.

No EdextuBHIiCTH KoedirienT cTiikocTi KoedirrienT criikocTi

0 /;1 [Mepion yacy BHKOPHCTAHHS PECYPCHOTO €KOHOMIYHOTO 3pPOCTaHHSI | €KOHOMIYHOI'O 3pOCTaHHS
MOTEHI1ATY (EP]Y) (kcexl) (kL'e32)

1 30.06.2006 0,77 0,04 0,04

2 30.09.2006 0,32 0,02 0,05

3 31.12.2006 0,37 0,02 0,20

4 31.03.2007 0,32 0,04 0,15

5 30.06.2007 0,38 0,70 1,29

6 30.09.2007 0,33 0,39 -0,18

7 30.12.2007 0,38 2,78 2,92

8 31.03.2008 0,28 0,25 0,34

9 30.06.2008 0,32 3,26 5,40

10 30.09.2008 0,18 0,04 0,51

11 30.12.2008 0,07 -16,90 -16,91

12 31.03.2009 0,07 1,65 1,67

13 30.06.2009 0,10 -1,65 -1,42

14 30.09.2009 0,11 -2,97 -1,42

15 30.12.2009 0,10 -8,22 -20,16

16 31.03.2010 0,05 -3,82 1,43

17 30.06.2010 0,05 -5,17 -5,15

18 30.09.2010 0,11 -4,09 -8,24

19 30.12.2010 0,12 1,10 1,30

Taomums 2

[Toxa3HHUKH OIIHIOBaHHS MOTO/HKEHOCTI PO3PaXOBAHUX BEKTOPIB MPIOPUTETIB KPUTEPIiB

Oi3Hec-TpoIieciB TpH peanizarii ctparerii po3Butky [IAT «JlHimpommHay

(g mepioay 3 30.06.2006 mo 31.12.2010 p.)

11\/&;1 Yac, cTaHOM Ha SKHI IPOBEICHO aHaJIi3 Amax 17 BIT
1 na 30.06.2006 17,7 0,11 0,07
2 ua 30.09.2006 18,1 0,14 0,09
3 na 31.12.2006 17,4 0,09 0,06
4 na 31.03.2007 16,5 0,03 0,02
5 ua 30.06.2007 18,9 0,19 0,12
6 ua 30.09.2007 19,0 0,20 0,13
7 na 30.12.2007 16,0 0,00 0,00
8 na 31.03.2008 16,7 0,05 0,03
9 ua 30.06.2008 16,2 0,01 0,01
10 ua 30.09.2008 16,4 0,03 0,02
11 na 30.12.2008 16,0 0,00 0,00
12 na 31.03.2009 17,5 0,10 0,06
13 ua 30.06.2009 16,2 0,01 0,01
14 ua 30.09.2009 16,1 0,01 0,00
15 na 30.12.2009 20,5 0,30 0,19
16 na 31.03.2010 17,1 0,07 0,05
17 na 30.06.2010 17,4 0,09 0,06
18 na 30.09.2010 17,1 0,07 0,05
19 na 30.12.2010 17,0 0,07 0,04
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kees2=30,213 — 12,813K,— 264,774K>— 153,248K;3+ 149,559K,+ 21,901 K5 + 67,4386Ks+
+ 575,755K7,— 615,628K;s+ 134,095K9— 145,9K 9+ 650,109K;,—673,516K;, —134,242K;3 —
—75,0129K,4,—16,7014K;5 + 110,192Ks.

3HaueHHs Koe(illieHTiB AeTepMiHallil R2Ep]] =0,9985, Rzkm; = 0,9788, Rzkmg: 0,9815 cBi-
JYaTh MPO T€, IO 3B'SI30K MK 3MIHHUMH B TIOOYIOBAaHUX MOJAENAX TicHwiA. OTHAK HA ITiICTaBi 3HA-
yeHb F-kputepia Pimepa ta -kpurtepisd C1’1o7ieHTa 3p00JIeHO BUCHOBOK, 1110 TOOYI0BaHi perpeciii-
HI MOJEJI HE BIAMOBINAIOTH peanibHIN JificHOCTI (3HauuMicTh F > 0,05 3 piBHem noBipu 95 %),
OTpHMaHi OILIHKM IMapaMeTpiB piBHSAHB perpecii Takox € HemocToBipHUMH (p > 0,05), y 3B’s3KY
3 UMM MPOBEJICHO JACKIJIbKA TOKPOKOBUX 1TEpAIliil 3 BUKIIOUCHHSM 3MIHHHUX, 3B'SA30K SAKUX 3 PE3YIb-
TYIOUHMH MTOKAa3HUKaMH OyB CTATUCTUYHO HE3HAUYHUU.

B pe3ynbrari oTpuMaHo perpeciitHi Mozeni, siKi BiMOBIJaI0Th AIMCHOCTI, a OI[IHKH Mapame-
TPiB PiBHSHB perpecii € TOCTOBIPHUMH:

EPIT=-0,124225 - 2,78971K3 + 5,4221K,4 + 10,7862K,— 24,758 K5+ 12,9369Ky +
+ 14,1416K;;— 11,5492K;, + 2,50312K5;

kces1=—2,89728 — 78,9975K,— 119,872K3+ 90,9296 K, + 55,4132K5+ 29,3432 K +
+ 115,256K7— 81,5961 Ks—36,3847K;9+ 135,591 K;;—90,4043K,;,— 95,1809K 3+ 43,4889K5+
+ 84,4293Ks;

kces2=26,1284 —258,515K,— 153,836K3+ 156,238K,— 18,3144K5+ 68,2044Ks +
+ 588,786K7— 640,123Ks+ 149,593 K9— 120,605K 9+ 658,713K;;,— 687,706K;,— 131,578K 3 —
—80,044K 4, +116,262K 5.

Tak, sixmo cranoMm Ha 30.06.2006 p. HaMOLIbIIE BiAXWICHHS BiJ] HOPMATUBHHUX 3HAYCHbD,
Ta, BIMOBITHO, HAMOUIBIII MPIOPUTETH 3 TOYKH 30PY MOKJIAJAHHS YMPABIIHCHKUX 3YyCHIIb OO0
MOKpAIIeHHs, Malu KoedimieHT ¢iHaHcyBaHHs (3Ha4eHHs npiopurety — 0,17), MoKa3HUKM peHTa-
OCJIPHOCTI MPOJAXKIB Ta BUPOOHHUIITBA MPOAYKINi (3HaueHHs npiopuretiB — 0,14 Ta 0,15 Bignmosiza-
HO), To crtaHoM Ha 31.12.2010 p. xoediuieHT ¢inancyBanHa mae mpioputer 0,16, HaWOUTBIIMNA
npioputeT — KoedimieHT 3abe3neueHocTi B1acHUMU 06opoTHuME 3acobamu (0,21). PenrabenbHIiCTh
MPOAaXiB Ta BUPOOHMIITBA MPOAYKIii MatoTh npiopuretu 0,09 ta 0,07 BiamosigHO.

Ha tperromy erami moOynoBaHO perpeciiiHi MOJelNi 3aleKHOCTI OKa3HUKIB e€(eKTUBHOCTI
BUKOPUCTaHHS PECYpPCHOTO TOTEHIIaTy Ta KOS(IIi€HTIB CTIHKOCTI €KOHOMIYHOTO 3pOCTaHHS BiX
3MIHHU 3Ha4€Hb NPIOPUTETIB KpUTEPiiB Oi3HEC-TpolLeciB (3 BUKopucTaHHsIM nakety MS Excel).

OTtpumani perpeciiiHi MOAEI MatOTh BUTJIISL:

EPIT=-1,12955-0,237631K;+ 0,813959K,— 2,37002K3+ 5,99901 K, + 2,226K5 +
+ 0,397879Ks+ 15,3413K7,—23,6615K5s+ 15,7918K9—4,05272K;9+ 13,95K;;,— 9,313K;, +
+ 1,3596K3 + 0,539488K 4 + 3,74656K 5 + 1,76983 K 6;

kees;=—2,09945 — 0,327453K,— 81,2824K,—-118,32K;3+ 88,1069K,+ 56,6074K s+ 28,544 K +
+ 132,487K7— 89,5507Ks+ 1,8829K9—37,2206K 9+ 134,259K;,— 101,94K;, — 98,4512K3—
— 6,47948K}4 + 46,961K15 + 84,4704K16;

kees2=30,213 — 12,813K,—264,774K>— 153,248K;3+ 149,559K,+ 21,901 K5 + 67,4386Ks+
+ 575,755K7,— 615,628Ks+ 134,095K9— 145,9K;9+ 650,109K;,—673,516K;, —134,242K;3 —
—75,0129K,4—16,7014K;5 + 110,192K .

3navenns koediientis nerepminamii R zpr= 0,9985, R¥kces; = 0,9788, Rk es= 0,9815 cBi-
YaTh MPO Te, IO 3B'A30K MiXK 3MIHHUMHU B OOYIOBaHUX MOAENAX TicHuiA. OIHAK HA IMiICTaBi 3Ha-
yeHb F-xputepis dimepa Ta -xkputepis Ct’rogeHTa 3po0IeH0 BUCHOBOK, 10 MMOO0YI0BaHI perpeciii-
HI MOJEJI HE BIAMOBINAIOTH peanbHIN JificHOCTI (3HauuMmicTh F > 0,05 3 piBHem noBipu 95 %),
OTpHMaHi OILIHKM NapaMeTpiB piBHSAHB perpecii Takox € HemocToBipHUMH (p > 0,05), y 3B’s3KY
3 YUM MPOBEJICHO JACKUJIbKA TOKPOKOBUX 1TEpAIliil 3 BUKIIOUCHHSM 3MIHHHUX, 3B'SA30K SAKUX 3 PE3YIb-
TYIOUHMH MTOKa3HUKAMH OyB CTATUCTUYHO HE3HAYHUU.



Tabmuus 3
Marpurist BeKTOpiB mpioputeTiB Kputepii 6i3Hec-mporeciB BAT «/lninmpommaay 3a nepioz 3 2006 o 2010 pp.
\O \O O - >~ - >~ 0 [e20) 0 [e20) N N N N (e} (e} (e} (e}
[ [ S [ S [ S [ [« [ () [ S [ S — — — —
S S S S S S S S S S S S S S S S S S S
Ne | Q| a|aqa|aa|a]aa;a;a;aaraa)ql |
/ Tlokazuuku N o ~ o NS o ~ o o o ~ o o o ~ o N o ~
/i S|l =|8|s|es|=|g|s|s|=|g|s|&|=|s|s]|2]|-=
S S — — S S S — S S S — S S S — S S S
on on on on on on on on on on on on on on on on on on on
1 [KoedimieHT 3HOCY OCHOBHHUX 3aC00iB 0,09 |1 0,09 | 0,03 | 0,02 | 0,04 | 0,03 | 0,03 |0,03|0,04 0,12 |0,05]|0,03|0,06|0,06]|0,08]|0,06|0,06]|0,03]0,04
2 |[Koedimient mokpurrs 0,04 | 0,06 | 0,07 | 0,02 0,14 0,13 | 0,08 | 0,02 | 0,04 | 0,06 | 0,10 | 0,03 | 0,09 | 0,07 | 0,08 | 0,03 | 0,07 | 0,07 | 0,06
3 [Koedimient msmkoi TikBizHOCTI 0,03 | 0,11 (0,13 0,10 | 0,09 | 0,10 | 0,06 | 0,02 | 0,04 | 0,06 | 0,10 | 0,03 | 0,04 | 0,07 | 0,10 | 0,08 | 0,05 | 0,07 | 0,06
4 [Koediuient mrarocnpomoxHocti 0,03 | 0,11 ] 0,10 | 0,05 | 0,09 | 0,10 | 0,07 | 0,05 | 0,07 | 0,02 | 0,06 | 0,01 | 0,04 | 0,05 | 0,02 | 0,02 | 0,05 | 0,06 | 0,03
(aBTOHOMIT)
5 |Koediuient dinancypanus 0,17 020 0,12 | 0,17 [ 0,14 | 0,13 | 0,08 | 0,03 | 0,09 | 0,06 | 0,10 | 0,03 | 0,13 | 0,17 | 0,14 | 0,15 | 0,16 | 0,17 | 0,16
¢ [Koediuient sabesneuenocri sracummu | s |6 05 | 0,06 | 0,05 | 0.25 | 0.24 | 0,08 | 0,08 | 0,07 | 0,08 | 0.10|0.03 | 0.16 | 0,07 | 0.14 | 0,13 | 0,16 | 0.16 | 0.21
000pOTHUMU 3aco0aMu
7 [Koediuient 06opoTHOCTI aKTHBIB 0,05 | 0,03 | 0,03 | 0,04 | 0,03 | 0,03 | 0,04 | 0,07 | 0,03 | 0,06 | 0,03 | 0,10 | 0,04 | 0,03 | 0,02 | 0,05 | 0,03 | 0,02 | 0,03
g [Koediuient oGoporHocTi KpeaMTOperKot | () o) | o 53| 0.02 | 0,06 | 0,02 | 0,03 | 0,04 | 0,13 | 0,03 | 0,02 | 0,03 | 0.10 | 0,04 | 0,03 | 0,02 | 0.02 | 0,03 | 0,03 | 0,03
3a00proBaHOCTI
g [Koediuient oboporHocti aebitoperkoi | o3| 603|002 | 0,09 | 0,01 | 0,02 | 0,02 | 0,18 | 0,03 | 0,02 0.03 | 0.10 | 0,04 | 0,03 | 0,02 | 0,03 | 0.02 | 0.05 | 0,03
3a00proBaHOCTI
10 fa‘:ggsle“ o6opoTHoCTI MaTePIATLHIX | () 43| 03 | 0.02 | 0,08 | 0,02 | 0,03 | 0,02 | 0,09 | 0,03 | 0.02|0.03 | 0.10 | 0,04 | 0,03 | 0,02 | 0,07 | 0.02 | 0.05 | 0,03
11 [Koedinient oboporsocti ocroBHIX 0,04 | 0,03 | 0,03 | 0,08 | 0,03 | 0,03 |0,03|0,07|0,04|0,07|0,03|0,08 |0,04|0,03|0,02|0,05]| 0,04 | 0,03 |0,03
3ac00iB ((hoHIOBIIaYa)
12 If(‘;i‘}’;:;“ 000pOTHOCTI BiIACHOrO 0,05 | 0,02 | 0,03 | 0,08 | 0,02 | 0,03 0,03 |0,07|0,04]0,110,03]0,07]|0,04]0,03|0,02]0,07| 0,03 | 0,03 | 0,03
13 [Koedimient perrabensrocti nponakie | 0,14 | 0,08 | 0,06 | 0,04 | 0,06 | 0,07 | 0,07 | 0,04 | 0,08 | 0,06 | 0,14 | 0,02 | 0,09 | 0,12 | 0,11 | 0,11 | 0,16 | 0,10 | 0,09
14 [KoediuienT perradensHocri 0,15 | 0,06 | 0,14 | 0,02 | 0,07 | 0,03 | 0,07 | 0,02 | 0,11 | 0,04 | 0,03 | 0,16 | 0,03 | 0,03 | 0,12 | 0,02 | 0,03 | 0,05 | 0,07
BUPOOHHMIITBA MPOTYKIIii
15 [Marepianosimmaua 0,07 | 0,03 | 0,08 | 0,02 | 0,08 | 0,04 | 0,13 | 0,02 | 0,12 | 0,07 | 0,03 | 0,08 | 0,04 | 0,03 | 0,10 | 0,02 | 0,06 | 0,03 | 0,07
16 [3aprutatosiziaua 0,02 | 0,04 | 0,08 | 0,04 | 0,03 | 0,07 | 0,04 | 0,05 | 0,04 | 0,07 | 0,03 | 0,03 | 0,02 | 0,07 | 0,05 | 0,05 | 0,03 | 0,02 | 0,03
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B pe3ynbrari oTprMaHo perpeciitHi Mojeni, siKi BiMOBIaI0Th AIMCHOCTI, a OI[IHKH MapaMe-
TpPiB PiBHSIHb perpecii € T0CTOBIPHUMHU:

EPIT=—-0,124225 - 2,78971K; + 5,4221K, + 10,7862K;— 24,758 Ks+ 12,9369Ky +
+ 14,1416K;;— 11,5492K;, + 2,50312K5;

kces1 =—2,89728 — 78,9975K,— 119,872K3+ 90,9296 K, + 55,4132K5+ 29,3432 K+
+ 115,256K;7— 81,5961K5—36,3847K;9+ 135,591 K;;—90,4043K;,— 95,1809K 3+ 43,4889K 5+
+ 84,4293K6;

kces2= 26,1284 —258,515K,— 153,836K3+ 156,238K,— 18,3144K5+ 68,2044Ks +
+ 588,786K7— 640,123Ks+ 149,593 K9— 120,605K 9+ 658,713K;;,— 687,706K;,— 131,578K 3 —
—80,044K 4 +116,262K 5.

OTtpumani MoJeli BUKOPHCTaH1 U pO3paxyHKy MPOTHO3HUX 3HAUEHb MOKAa3HHKIB eeKTu-
BHOCTI PECYpPCHOT0 MOTEHIIany, Koe]ilieHTiB CTIHKOCTI ekoHoMiuHOTO 3pocTanHs [IAT «/lHimpo-
IIMHA) TPU 3HAYEHHSX MPIOPUTETIB KpUTEpiiB Oi3Hec-mponeciB K; — K5, po3paxoBaHUX sl TIPOBi-
JTHUX BUPOOHUKIB MIKH CcBITY. OCcOo0IMBICTh PO3paxyHKy MOJISraia y 3MiHi 3HaKIB IpU KoedilieHTax
perpecii Ha TPOTHIIEKHI, OCKUIBKM W TNPHHIWIYU OIIIHIOBAaHHS TNPIOPUTETIB KpHUTEPiiB OizHec-
npoueciB K; — K4 171 IPOBIAHUX BUPOOHUKIB IIMH € MPOTHICKHUMHU THM, SIKi OyJIM 3aCTOCOBaHi
npu Bu3HauYeHHI mpioputeTiB kputepiiB st [IAT «/lHimpommHay: sl TPOBITHUX BHPOOHUKIB
HalBUIUI NPIOPUTET MAJIM MOKA3HUKH, MTOKPAILEHHS SKUX CIIPHSIIO TOCATHEHHIO CTPATETriyHOl Me-
T, a Ui [IAT «/lainpommHaay Takuii BUCOKHIA NPIOPUTET BU3HAYEHO ISl TIOKA3HUKIB, SIKI MAlOTh
Hall0lbIlle HEeraTUBHE BIAXUIIEHHS Bl HOPMATUBHUX 3HAYEHb.

BUCHOBKU

TakuM 9MHOM, 3HAYCHHS MMOKa3HUKA €(EKTUBHOCTI BUKOPUCTAHHS PECYPCHOTO MOTEHIIIaNYy,
BIJIMOBIIHO 10 MOJieNi, oTpuMaHoi Ha 9-my kpoiii, cranoBuTuMe 0,2358, 1m0 y 2 pa3u Oinblie, Hixk
mianpueMcTBo Mano craHoM Ha 31.12.2010 p.; 3HaueHHs KoedimieHTa CTIHKOCTI €KOHOMIYHOTO
3pOCTaHHsI, PO3PAaXOBAHOI'O 3 BUKOPUCTAHHAM IMOKAa3HUKA YUCTOTO MPUOYTKY, 3HAUHO 301IBLIINTHCS
y TIOpiBHSHHI 3 BiJIIOBITHIMH 3HaUYEHHSIMHA cTaHOM Ha KiHens 2010 p. Ta cranoButume 13,47; 3Ha-
YeHHs Koe(ilieHTa CTIIKOCTI €eKOHOMIYHOTO 3POCTaHHS, PO3PAXOBAHOTO 3 BUKOPUCTAHHSIM IMOKa3-
HUKa HEBHKOPHCTAaHOTO YUCTOTO MPHOYTKY, MOXke 3pocTH 10 36,84 mpu iHIINX PIBHUX YMOBax,
TOOTO MPHU HE3MIHHUX CIIBBIAHOIICHHIX MIX PI3HUMH JKepeiaamMu (iHaHCYBaHHS, PeHTA0eNbHICTIO
BUPOOHMIITBA, (POHIOBIAIAUEIO TOLIO.

Ha npaktuiii HeoOXiTHO BU3HAYUTH JOMYCTHMI Ta €EKOHOMIYHO JOLLIbHI TEMITH PO3BUTKY TIi-
JMPUEMCTBA, OCKUTBKH BUOIp HEBIPHOT MOMITHKH Ta JOCSITHEHHS HAaJ3BUYAHO BUCOKUX TEMIIIB 3POC-
TaHHS B KOPOTKH MEpio] MOKE MPU3BECTH JJO HETATUBHUX (DIHAHCOBO-EKOHOMIUYHUX HACIIAKIB.

OtpuMaHi pe3yibTaTH MATBEPAWIN €()EKTHBHICTH 3alpPOIIOHOBAHOI MOJENI peaii3arii
cTpaTerii po3BUTKY MiANPUEMCTBA HA OCHOBI MPOLIECHO-OPIEHTOBAHOTO OIO/PKETYBAHHS, 110 BUpPA-
KEHO y TIOKpAIICHH] MOKa3HUKIB €(EKTUBHOCTI BUKOPUCTAHHS PECYPCHOTO TIOTEHINATY ITiITPUEM-
CTBAa, KO€(IIIEHTIB CTINKOCTI EKOHOMIYHOTO 3POCTAHHS.
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