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BUKOPUCTAHHA METOAIB MOIAEJIOBAHHSA 1JIA OHIHKHU
PU3UKY BAHKPYTCTBA HNIAITPUEMCTB

Benenns mianpueMHUIBKOT ISJIBHOCTI B yMOBaX PHHKOBOI EKOHOMIKH 3aBXKIU
CYNPOBOJIKY€EThCS PU3MKAMH, MOXJIMBICTIO OaHKpYTCTBa Cy0’€KTa TOCHOJApIOBaHHSA. Tomy
HEOOX1/IHICTh OIIIHKU PU3HKIB 3aBXK/IM € aKTyaJIbHOI, OCKUIHKU JTO3BOJISIE 3MEHIIIUTH HETaTHUBHI
HACJIIJIKM peani3alii pu3uKiB 1 3a1100IrTH MOKIMBOMY OaHKPYTCTBY IMiAIPUEMCTBA.

3pocTaroua OCTaHHIM YacOM KUJIbKICTb OaHKPYTCTB cepell YKpPaiHChKUX MIANPUEMCTB
MIJBUIIY€E€ BUMOTH JIO BUKOPUCTAHHS PI3HUX METOIB MPOTHO3yBaHHs oro iMoBipHocTi. Lle, y
CBOIO YEpry MOCHIIIOE JOJATKOBI BUMOTH JI0O METOJIB 1 MOJIENeH, IKi BUKOPUCTOBYIOThCS IS
1boro. TuM OiIBINIOIO € JaHa pobiaeMa sl 1HBECTOPIB, SIKi, BKJIAIal0UM KOIITH B €KOHOMIKY
VYkpainu XoTiau 0 3HU3UTH CBOi (PIHAHCOB1 PUBHKHU.

[IpoGnemMHi NUTaHHS aHaNi3y PU3MKIB, Y TOMY YHUCIl ¥ OaHKpyTCTBa MiANPUEMCTB,
3HAWUIIUIM CBOE B1AOOpaXKeHHS B HU3LI POOIT 3apyOiKHUX Ta YKPAiHCHKHX BUEHUX-EKOHOMICTIB,
3okpema E. AnptMmana, Y. bisepa, [I. ropana, B. Bitnincekoro, P. Jlica, A. Martsiituyka, I
Copinreiira, P. Taddnepa, O. Tepemenka Ta 1H. OAHaK BHUKOPUCTAHHS TPOIOHOBAHUX
aBTOpaMU METOJMK 1HOJII JAa€ CyNnepewnBl pe3yabTaTH.

MeTtoto 10CTiKEHHS € IOPIBHAIBLHUN aHATI3 MOJIEJIeH OIlIHIOBAHHS PU3UKY OaHKPYTCTBA
Cy0’€KTIB TOCHOJIapIOBaHHS, OOIPYHTYBaHHS PEKOMEHJAIld IMIOAO0 X BUKOPUCTAHHS JUIs
HiIIPUEMCTB Y KpaiHu.

B exoHomiuHii JiTepaTypi BiJioMa HHU3Ka Mojelei, SKi JaloTh 3MOTY MPOTHO3yBaTU
O6aHkpyTcTBO mianpuemcTBa. [lepmie dyHaameHTanpHe OCTIKEHHS MIOJI0 MPOTHO3YBaHHS
pU3MKy OaHKpyTCTBa 3a JONOMOIOI0  MOJCNIIOBaHHS, 3aCHOBAaHOTO Ha  METOJMIII
JTUCKPUMIHAHTHOTO aHanu3y, OyJio 3po0seHe aMepUKaHChbKUM ekoHoMicToM E. AnmbTMaHoM y
1960-x pokax 1 BOHO CTaJI0 BIAMPABHOIO KPAKOIO MOJATBIINX YUCICHHUX pO3po0oK. 3romom E.
ANbTMaH 3ampornoHyBaB JeKiabka Mojeneil. HallOinbimr nmpuiHATHOIO A7 YMOB €KOHOMIKH
VYkpainu € Mojienb, Ky aBTOp 3allpONOHYBaB JUIS KOMIAHIM, akilii SKuX He KOTHPYIOThCS Ha
Oipxki. Llst Mmozens, sSIKy iHaKIIe HA3WBalOTh "iHIeKC Z", Mae Takuil Burisg [1]:

Z=0,717x1 +0,847x2 +3,107x3 +0,42x4 +0,995x5
X1 — YacTKa 0OOPOTHUX KOUITIB (YUCTOTO OOOPOTHOTO KaIliTaly) B aKTUBAX;
X2 — pEHTA0CIBHICTh aKTUBIB, pO3paxoBaHa 3a HEPO3IMOAICHOTO IPHOYTKY;
X3 — IIOTOYHA PEHTA0EIBHICTh aKTUBIB, pO3paxoBaHa 3a 6aJaHCOBOTO MPUOYTKY;
X4 — CTIBBIJIHOIIICHHS BJIACHOTO 1 TTO3MKOBOTO KariTaly;
X5 — OOOPOTHICTh aKTHUBIB.

Binnecennss kommadii g0 TIEBHOTO KIJlacy WMOBIPHOCTI pHU3UKY OaHKPYTCTBa
3MIIACHIOETHCS HA MMIJICTaBl TAKUX 3HAYEHb 1HACKCY Z:

axmio Z=1,23 1 menme — "YepBoHa" 30Ha, iICHYe HMOBIpPHICTh OAHKPYTCTBA;
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Bix 1,23 no 2,9 — "Cipa" 30Ha, NpUKOPIOHHUI CTaH, IMOBIPHICTh OAHKPYTCTBA HEBUCOKA,
aJie He BUKITIOYAETHCS;

2,9 1 Ounpiie — "3enena 30Ha, HU3bKa HMOBIPHICTH OAHKPYTCTBA.

Po3BuBaroun meToauuHui miAxin, 3anponoHoBaHuid E. AJbTMaHOM, €KOHOMICTaMH
3aXiJIHAX KpaiH po3poOJeHO HU3KY MOJIEIeH, M0 M03BOJSIOTH 3IHCHIOBATH MPOTHO3YBAHHS
pu3uKy OaHkpyTcTBa mianpuemMctB. Cepelq HUX HaAWOUIbII 3aCTOCOBYBaHMMHU € Mmojeni P.
Taddnepa, P. Jlica, I'. Copinreiita Ta iH. 3aralbHUM HEJIOJIIKOM TaKUX MOJIEJEH €: Mo-TiepIle,
HaIlpaBJICHICTh Ha MIJNPUEMCTBA KpaiHU-PO3pOOHMKA, OCKUIBKM JUIsl MOOYAOBH Mojeneit
BUKOPHUCTOBY€ThCA 1H(pOpMaliiiHa 0a3a MANPUEMCTB BIACHOI KpaiHU po3pOOHUKa; MO-Apyre, 3
TOYKH 30pYy MOCTIMHUX 3MiH, IO BiAOYBalOTbCS B Cy4aCHHMX YMOBax ToOCIOJaplOBaHHS,
MPOIIOHOBAH1 MOJIEN1 € CTATUYHHUMHU, O-TPETE, CTPYKTYpa KamiTany HIANPUEMCTB YKpaiHu Mae
CBO1 OCOOJIMBOCTI MOPIBHSHO 3 MIANPUEMCTBAMU PO3BUHEHUX KpaiH; MO-4eTBEpTE, 3HAYHUUI
BIUIMB HA PE3yJIbTAaTH PO3PAXYHKIB 3/IIMCHIOIOTH BIIMIHHOCTI B iH(OpMaIliiiHii Ta 3aKOHOJaBY1H
0azax.

He nuBnsunce Ha HaBeIeHI HENOMIKU, JaHI MOJEI MOXYTh OyTH 3aCTOCOBaHI st
MiIPUEMCTB YKpaiHHu, OCKIJIbKH BOHU BCE X JAOTh IMEBHI OPIEHTHPH MO0 MOXIIMBOI KPHU3H,
sKa CyNnpoBOIXKY€ (a0 Hi) HA JaHOMY eTarl MIANPUEMCTBO, 1 TOMY MOXKYTh OYTH OCHOBOIO JIJIsi
PO3pOOKY MEBHUX YNPABIIHCHKHUX PIlICHb.

Jjis mporHo3yBaHHs KMOBIPHOCT1 GAHKPYTCTBA MPOMOHYIOTh MOJIEN1 i BITYM3HSHI BUCHI-
eKoHOMICTH, cepen skux MoxHa Bumimuta Mmozem O. Tepemenka, B. Bitmincekoro, A.
Marsiituyka.

[lepeBaroro MpOMOHOBAaHUX MOAENEH € Te, L0 BOHU PO3POOJISAIOTHCS HAa OCHOBI
iHopmarlii 1moA0 pe3ynbTaTiB AISUIBHOCTI MIANMPUEMCTB YKpaiHH, TOMY BpPaxOBYIOTh
0COOJIMBOCTI METOIUKHU PO3PaXyHKY IMOKa3HUKIB, III0 MICTSTHCS Y 3BITHOCTI, @ TAKOXK Crieliudiky
30BHIIIHBOTO CEPEAOBHINA, B SKOMY 3IIHCHIOIOTH [ISJIBHICTh BITUYM3HSHI  IIIPHEMCTBA.
[IuTanHs MO0 TOTO, IKY caMe MOJIeNb JOIILHO BUKOPUCTOBYBATH ISl OIIHKU WMOBIPHOCTI
OaHKpYyTCTBa MIANPUEMCTBA, HA JaHUNA Yac 3aJUIIAETHCA BIIKPUTUM, OCKIIBKHA >KOIHUX
pEeKOMEH/aliif 3 [bOr0 MPHUBOAY HeMae. AHAIITUKH, $KI BUKOPUCTOBYIOTH Yy CBOIiX
JOCITIKEHHSIX MOJIEI, 3a3BUUail 0OMPAIOTh TY 13 HUX, Ky caMi BBAKAIOTh OUIBII MIPUHHSATHOIO.
BBaxkxaemo, 1m0 s OMmMIHKM  HWMOBIPHOCTI  OaHKPYTCTBA  MIANPHUEMCTBA  JOIIHHO
BUKOPUCTOBYBAaTH HE OJHY, a JeKUIbKa pI3HUX MOJIelei, ypaxoByHOUd cCrHenudiky
MiAPUEMCTBA, cdepy HOro MisIbHOCTI, po3Mmipu Tomro. [liIBUIIMTH HAAIHHICTD OTPUMAHHUX
pE3yJbTATIB MOKHA TAaKOX IUISAXOM PO3PAaXyHKY IMOKAa3HMKIB y JMHAMIIll, a TaKOX ILIIXOM
CHIBCTaBIICHHS OTPUMAaHHUX pE3yNbTATIB JUIsl MIANPUEMCTBA 3 MOKAa3HUKAMHU aHAJOTIYHUX
MIIPUEMCTB, SKI B JaHUH MOMEHT a00 HaXOAAThCA Ha CTajli CTaJloro poO3BUTKY, abo
30aHKPYTyBajid, a0 Marouyd BCi MIJACTaBH s OaHKPYTCTBa, BCE K TaKW 3MOIJIHM TIOJIOJIATH
KpH3y.
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