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1. Tema BumyckHoi kBaJi(ikauiiiHoi podéoru:
«Opeanizayiss ma memoouka 0bi0 OUNIONHCEHC 0N Nomped KOMHIEKCHO20
ayoumy nionpuemcmesay (Ha matepianax 1 «¥Opuauunoi pipmu «Crapkany).

3ameepooicerno naxkazom pexmopa 6i0 «19» scoemus 2018 p. Ne 3841.
2. CTpoxk 31a4i cTyAeHTOM 3aKiH4eHoi podoru 01 smcronana 2019 p.

3. [linboBa ycTaHOBKA Ta BUXIJAHI XaHi 10 po0oTH:

Mema  Oocniodxcenns:  BHBYEHHS Ta  OOIPYHTYBaHHS  TEOPETHUYHHX,
OpraHi3aliiHUX Ta METOJUYHUX ACIEKTIB MPOLECY b0 JWIKEHC IJisi MOTped
KOMITJICKCHOTO ayAUTYy HiIIPHEMCTBA.

06’exm 0ocnioxceHHs: TPOLEC NbI JUIKEHC M1 NoTped KOMIUIEKCHOTO
ayJIuTy MANPUEMCTBA.

Llpeomem docnidxcenns: TEOPETUUHI, OPTraHi3alliiiHi, METOIUYHI Ta TPAKTUYIH1
3acaay JbI0 NUIeHKEHC Y Juisl moTped xomruiekcHoro aynuty I «¥Opuaumanoi
bipmu «Crapkramy.

llepenix epaghiunoeo mamepiany: UTIOCTPATHBHI MaTepialid WIOJ0 MICIS
BUKOHAHHS JbI0 JWIDKEHCY B 3arajbHiil CHCTEMI KOMIUJICKCHOTO ayAuTy
MIPUEMCTBA Ta MIIBUIIEHHS KOHKYPEHTO3AATHOCTI, UTFOCTpAIlii, IO OMUCYIOTh
METOJOJIOTII0 Ta CTPATErii0 TPOBEICHHS b0 JWIIIKEHCY; CXEMHU, PHUCYHKH,
rpadiky, SKi UIIOCTPYIOTh YIOCKOHAJIEHHs 1HQopMaliiiHoro 3a0e3nedyeHHs,
opraizailii Ta METOJIUKHU JIbI0 TUIIIHKEHC Ta MOro posi y KOMIUIEKCHOMY ayuTi
MIMPUEMCTBA HA TIPUKJIA/I JIsTTBHOCTI MIANPUEMCTBA.
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4. KoHcyabTaHTH MO po0OTi (IPOEKTY), i3 3a3HAYEHHAM PO3AiJIIB MPOEKTY, IO
CTOCYKOThCH iX:

Posin .KOHch'II')T’fIH.T ITigmmc, nata
(pisBuIIE, iHIIAIN) 3aBiaHHs BUAAB | 3aBJaHHS IPUIHSAB
1
2
3

5. 3micT BUNycKHOI KBaJi(ikauiiiHoi podoTu (MpoeKTy) (mepeJiik NUTAHb 32
KOKHUM PO31iJI0M)

Beryn

Po3xis 1. TeopeTuuHi 3acagu b0 TWIIIKEHC Ta HOr0 Micle y 3arajibHOMY
npoueci 3JiNTTHA T NOTJINHAHHS

1.1 EkoHOMI4YHa XapaKTEpUCTUKA Ta BUJIU IO AWIIIKEHC

1.2 JIpto JUIHKEHC SIK CKJIa/I0Ba KOHKYPEHTO3aTHOCTI MiINPUEMCTBA

BucnHoBku 10 po3ainy 1

Po3nin 2. Indopmauiiino-opranizauiiiHe 3a0e3le4eHHs] NPOBEACHHS b0
AHITIIKEHC

2.1. OpraHnizaiiisi Ta METOJMKA IPOBEACHHS IO JAVIIIIKEHC

2.2 .Indopmariiiine 3a0€3MEUCHHS JHI0 JHITIHKEHC

BucHoBku 10 po3ainy 2

Po3aisr 3.0uinka oprasizaunii Ta MeTOAUKU INPOBEJACHHS b0 IHJIIIKEHC Y
KOHTEKCTI MiIBUILEHHSA KOHKYPEHTOCIPOMOKHOCTI IiIMPHUEMCTBA

3.1. OpranizaniiiHo-eKkOHOMIYHa  XapakTepuctuka «lOpunnunoi  Qipmu
«Crapkan»

3.2. Ouinka nmoTeHIfiany miaBUIIeHHS e(eKTUBHOCTI Ta KOHKYPEHTOCTIPOMOKHOCTI
MIAMPUEMCTBA 332 PAXYHOK JbIO JUIHIKEHC

BucnoBku f0 posainy 3

BucHoOBKM Ta npono3uuii

Cnycoxk BUKOPUCTAHMX JAKepe

JlonaTku



6. KajiengapHuii IU1aH BUKOHAHHSA PO0OTH (IIPOEKTY)

: \ CTpoK BUKOHAHHS €TaIliB
Ne HasBa erariiB BUITyCKHO1
nop KBanidikaiiitHoi poboTu Puboza (Ehockky)

' 3a rraHom dakTUIHO
1 | HaykoBa cTtarts 01.06.2019 p. 27.05.2019
2 | 1 po3min 02.09.2019 p. 30.08.2019
3 | 2 po3nin 03.10.2019 p. 01.10.2019
4 |3 pozain 20.10.2019 p. 15.10.2019
5 |Ilomannsa 3aBepmieHoi poGotu Ha | 01.11.2019p. | 01.11.2019 p.

Kadenpy

7. laTta Buaaui 3apananns «20» auctonanaa 2018 p.

8. HaykoBuii KepiBHUK BHILYCKHOI KBaJIi(ikaliiiHOI podoTH
k.e.H. Konotienko T.1O.

9. I'apaHT 0CBiTHBOI MpOrpamMun

(npizsuwe, iHiyiaiu, nionuc)

n.e.H., nou. Hazaposa K.O.

(npizeuwe, iniyiaau, nionuc)

10. 3aB1aHHA NPUITHAB 10 BUKOHAHHSA CTYJACHT

ITpouska B.A.

(npizeuwe, iniyianu, nionuc)
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11. Biaryk HayKoBOro KepiBHUKa BUIIYCKHOI KBaJi(ikauiiiHOi podoTH

Crynentom Ilpouskom BrnaaucnaBom AHapiioBUuYeM OyJl0 BHUKOHAHO
BUITYCKHY KBamiikauiiny poboTy Ha Temy «Oprasizamis Ta METOIUKA AbIO
TWTDKEHC JUIsl TOTped KOMIUIEKCHOTO ayAuTy KOHKYPEHTOCTIPOMOXKHOCTI
KommnaHii» 3a cremianeHIcTIO 071 «OOMK 1 OMOJATKyBaHHs», CIEIMIaNi3aIliero
«DiHaHCOBHMM aHaNI3 Ta ayauT» BIAMOBIIHO 10 3aBJaHHS, BUJAHOTO HAYKOBHM
KEPIBHUKOM.

O6pana Tema ,ZIOCJIi,ZI)KeHHSI € aKTYaIbHOIO, OCKLJIbKH B YMOBaxX HEOOX1THOCTI
3ay4eHHs 30BHIMIHIX PECypCiB, MiIBUILCHHS €)EKTUBHOCTI pobotH bisHecy Ta
JKOPCTKOTO OOMEKEHHs BHYTPIUIHIX (D iHAHCOBHX pECypCiB, IbI0 JUITIUKEHC
BHCTYITa€ BaXIUBUM IHCTPYMCHTOM JUJIsl BUPIIICHHS BUILCHATOJOUICHHX IPOOIICM.
OcolbmuBoi yBarm y IIpomeci [pi0 JWIUKCHCY HaOyBa€ IIiABHICHHS
KOHKYPEHTOCHPOMOKHOCTI YCTaHOB, aJykKe (DYHKIIIOHYBAaHHSI BEJIMKOi KUJIBKOCTI
HANPUEMCTB B YKpaiHi, 10 HE MalOTh OCOOJIMBOTO CTaTyCy (MOHOMOJIT, KPUTUYHOT
1H(PACTPYKTYpH TOLIO) Y HECTAOUIBHUX €KOHOMIYHMX YMOBAaX MarOThb 30MTKOBHI
XapaKkTep 4Yepe3 HEe(QCKTHBHY AiANbHICTH ab0 HemodiHaHCyBaHHs. Pearmizawis
MOCIYTH JbIO JUIIPKCHC HAJa€ MOXIIHMBICTh OUIBII [IHOOKOrO CTPAaTEeriqHOro
aHaii3y AISMBHOCTI TMiJNPUEMCTBA Ta OCBIT/IIOE IOTCHI[AX Ta HENOMKH B
opraH13au11 JUTSL TIOZIANIBIIIOTO TUTAHYBAHHS MAaKCHUMalbHO €(EeKTUBHOI JISIILHOCTI
KOMITaHIil.

CryaeHTOM Ha HAJIS)KHOMY PiBHI OyJI0 BAKOHAHO yC1 3aBJaHHs, TOCTABJICHI Y
BUITYCKHII KBaJIi(piKauiﬁHiﬁ po0OTI, BHSBICHO MPOOIEMH y HPOBEACHHI JBIO
JWTIDKEHCY K CKJIAIOBOI KOMIUIEKCHOTO ayJIuTy Ta 1HCprMCHTy I ABUIICHHSI
¢(peKTHBHOCTI I AMPHEMCTBA Ta CHOPMYIILOBAHO PEKOMCHALIT JUTS iX BUPIIICHHS,
PoGoTta MicTuTh Tabuuill, CXEMH, I[lanaMI/I copMoOBaHI Ha OCHOBI aHaIi3y
OKa3HMKiB BUKOHAHHSI [IOCITYTH JBIO JUITIPKEHC.

3aramoMm, pobOOTa BIAMOBIIa€ BUMOTaM IO 3MICTY Ta CTPYKTypU Ta
PEKOMEHAYETHCS 10 3aXUCTY B €K3aMEHAI[IHHIM KOMICII.

HaykoBuii KepiBHUK BUITYCKHO1 KBaji(hiKaIiiHOT poOOTH (ITPOEKTY)

(nionuc, oama)
BiamiTka mpo rnonepeiHiii 3aXuct

(I11b, nionuc, oama)
12. BUCHOBOK npo BUILYCKHY KBaJi(ikaniiiny pooory

Bunyckna kBanidikaiiiina podoTa (MpoeKT) CTyaeHTa [Tpoukko B.A.
(npizeuwye,

iHiyianu)
MOXe OyTH JIOIyIICHA 0 3aXUCTy B €K3aMEHAIlIiHIN KOMICIi.

KepiBHUK ITPOEKTHOT TpyTin
(rapaHT OCBITHBOT IIPOTPAMH) a.e.H., goi. Hazaposa K.O.
(npizeuwe, iHiyianu, nionuc)

3aBigyBad kadeapu a.e.H., joi. Hazapora K.O.
(npizeuwe, iniyianu, nionuc)

« » 201 p.
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BCTYII

Axmyanvnicms memu. B yMoBax HEOOXIIHOCTI 3allydyeHHS 30BHIIIHIX
pecypciB, MiIBUIIECHHS €PEKTUBHOCTI poOOTH Oi3HECY, Ta KOPCTKOTO OOMEKEHHS
BHYTPIIIHIX (DIHAHCOBUX PECYPCIB, A0 JUJIIHKEHC BUCTYIIAE MMOTCHIIIHO IIKaBUM
IHCTPYMEHTOM JIJIsl BUPILICHHS BUIIIEHAroJomeHoi mpoouemu. OcobmBoi yBaru y
mporect AbI0 JTWIIPKEHC HaOyBae IMIJBUIICHHS KOHKYPEHTOCIPOMOYKHOCTI
YCTaHOB, aJike GYyHKIIOHYBAaHHS BEIMKOI KUJIBKOCTI MiAMPUEMCTB B Y KpaiHi, 110 HE
MalOTh OCOOJIMBOTO CTaTtycy (MOHOIOJII, KPUTHYHOI 1H(PPACTPYKTYpH TOIIO) Y
HECTaOUTbHMX EKOHOMIYHMX yMOBaxX MarTh 30UTKOBUN XapakTep uepes
Hee(DeKTUBHY [IUIbHICTH a00 Heqo(iHaHCyBaHHA. Peamnizamisi mpouecy Abko
JIAJIJKEHC HAa€ MOXKITUBICTh OLIBII IITHOOKOTO CTPATETTYHOT0 aHali3y AiSJIbHOCTI
MIIIPUEMCTBA Ta OCBITIIIOE MOTEHINAN Ta HEJIOJIIKU B OpTaHi3allii sl O1albIIoro
IJIaHYBaHHS MAaKCUMAJIbHO €()eKTHUBHOI ISUIBHOCTI KOMIIAHI].

3HauCHHS JBI0 JWIIJKEHC TOJISATAE Y BUKOHAHHI HU3KHM BAKJIMBUX 3aBJIaHb:
dbopMyBaHHS JOBIpY O AiSUTBHOCTI KOMIIAHIi, il MOAANBIIMX IUIaHIB, CTpaTerii,
MIHIMI3a1[li MOXJIMBOCTEN 3JIOBKUBAHb Ta IIaxpaicTBa 3 000X OOKIB yrojau 4epe3
MaHIMyJTIOBaHHS (PIHAHCOBUMU Ta HE(PIHAHCOBUMM TTOKa3HUKAMH JISITBHOCTI
KOMITaHii Ta (hopMyBaHHSI CHOPaBEJIMBOI BapTOCTI 3 OTPUMAHHIM MaKCHUMAJIbHO1
I[IHHOCTI BiJ] YrOJ¥, CIIPUSHHI TIJBUIIEHHIO KOHKYPEHTOCTIPOMOYKHOCTI IUIIXOM
HIMPOKOTO aHaJI3y AiSUTbHOCTI KOMIMAHIi.

MetonoioriyHi, METOAWYHI Ta Opra”izamiiiHi TMUTAaHHS TMPOIECY [IbIO
T IHKEHC pOo3TIIsIaircs y podoTtax Takux BueHHX sk Kacua A. O., bupka M. 1.,
Hazapenxko 1. M., OpexoBa A. 1., Kyrep M. U., Aatonosa H. A., Ilapenko O.B.,
bonaap B. I1., [TaBnoB B. B., I'yianenko JI. B., fIkoBenko {. O., Jlucenok O. B.,
Ta iH. HaykoBisimu 0yJ10 po3KpUTO BaXIJIMBI MUTAHHS OpPTraHi3allii Ta METOJIUKH JTHIO
JWTDKEHC, K €JIeMEHTa KOMIUIEKCHOTO ayJuTy Ta iHCTPYMEHTY MpUBaOJICHHS
1HBECTULIIH 17151 Cy0’€KTa roCroAaplOBaHHS.

Pa3zom 3 TuM, y KOHTEKCTI IOCHIIKEHHS, IbIO JWIKEHC, SIK IHCTPYMEHT

M1JIBUIIIEHHSI KOHKYPEHTOCTIPOMOKHOCTI 3aTMIIAETHCS HEIOCTATHBO JTOCITIIKEHUM.
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3anumiaerbCs HU3Ka MUTaHb, 30KpeMa MIOJ0: KOMIUIEKCHOTO 1H(OopMaiiifHOro
3a0€e3MeUeHHs MPOIIECY A0 AWIIIKEHC; OL[IHKM HOPMAaTHUBHO-TIPABOBOI 0a3u AbIO
JUATIPKEHC; BU3HAYEHHS 0COOIMBOCTEH 0011IKOBOT0O Ta aHAJITHYHOTO 3a0€31eUeHHS
nporecy JAbl0 JWII/PKEHC; BHU3HAUCHHS €TamiB IUIAHYBaHHS Ta METOIUKU
IIPOBENICHHS; 3’ SICYBaHHS MOKIJIMBOCTEN YIOCKOHAICHHS Ta PO3BUTKY ITPOIIECY JbIO
JIWITIKEHC Ha OCHOBI BUKOPUCTAHHA 1H()OPMAIIfHUX TEXHOJIOTIH.

[ToTpeGa BUBUEHHSI HU3KHU TEOPETUUHUX 1 MPUKIIAAHUX MPOOJIEMHUX NMUTAHb
10/I0 OpraHizailii 1 MeTOAUKH MPOIECy Ab0 JUIIHKEHC 00yMOBUIIa BUOIp TEeMHU
BUITYCKHOI KBami(ikaiiiinoi poOOTH Ta MATBEP/DKYE 11 aKTyalbHICTb.

Mema i 3a60annsa 0ocnioxcennusn. Memorw OocniodxceHHs € OOIPYHTYBaHHS
TEOPETUYHUX TIOJOKEHb Ta pPO3pOOKAa TMPAKTUYHUX MPOMO3UIIN  IIOAO
YIOCKOHAJIEHHS MPOIIECY b0 JUIIJKEHC K CKJIAJOBOi KOMIUIEKCHOTO ayJuTy Ta
IHCTPYMEHTY MiBUILEHHS KOHKYPEHTOCIPOMOXHOCTI B YMOBax pPHUHKOBOI
€KOHOMIKH. JIOCATHEHHS MOCTABJIEHOI METH MepeadavyaeTbcs 4Yepe3 BUPILLICHHS
TaKUX 3a60aHb!

- BU3HAYUTH CKOHOMIYHY XapaKTePUCTHKY Ta BUIU TNPOIECY ObIO
T JOKEHC,

& 3MIMCHUTH OLIHKY TMpOIEeCy JbI0  JWIJDKEHC, SK CKJIaJI0BOi
KOHKYPEHTO31aTHOCTI M1IPUEMCTBA,

> BU3HAYUTH OCOOJMBOCTI OpraHizaimii Ta METOJUKH MPOBEACHHS
MIPOIIECY JIbIO JUIIKEHC;

S BU3HAYUTH  OCOOJMBOCTI  1H(GOpPMAIIHHOTO  3a0€3MEUYEeHHS  JbIO
JTUJTDKEHC,

> OI[IHUTH OPraHi3alliHO-€eKOHOMIUHY XapakTepucTuky «fOpuanunoi
bipmu «Crapkangy;

> OIIHUTH MOTEHIT T IBUIIEHHS €(EeKTUBHOCTI Ta
KOHKYPEHTOCIPOMOKHOCTI TIJIPUEMCTBA 33 PAXYHOK IO JTUIIIIKEHC.

006°’ekm 00cnioxceHHs . TIPOLIEC TIPOBEICHHS b0 JIAIIIIKCHC.

Ilpeomem oocniorcenns. TCOPETUYHI, OpraHi3alliiiHi Ta METOMYHI aCIIEKTH

MIPOIIECY JIbIO JUIIIKEHC.
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Memoou docnidrycenna. J1jis BUKOHAHHS IOCTABICHNUX 3aBaHb Y BUITYCKHIH
kBaidikamiiHii poOOTI 3aCTOCOBAHO METOAUM TEOPETUYHOTO Ta EMIIPUYHOTO
JTOCTIKEHHS: JIANeKTHUYHUHN, 1HAYKUIi, ACeXyKIli, aHami3y, CHHTe3y — IIpH
BU3HAYCHHI €KOHOMIYHOTO 3MICTY Ta OIIHKH KOHKYPEHTOCIIPOMOKHOCTI TIPOIIECY
JBI0  JVWIIIJKEHC; EeKOHOMIKO-CTATHUCTHYHI, TOPIBHSHHS, TpPyNyBaHHS — TIpH
IPOBEJCHHI aHaji3y [WHAMIKH Ta CTPYKTYPH pPECYpCHOro Ta (PiHAHCOBOTO
3a0€3MeUeHHs], JI0XOJIB, BHUTpaT Ta (PIHAHCOBUX peE3YJbTAaTIB BUOPAHOTO
H1IPUEMCTBA; AHKETYBAHHS Ta OMUTYBaHHS — ITPH OLIIHII TPOBEACHHS ONepaliifHOl
JUSIBHOCT] MiMPHEMCTBA; TOOYIOBH aHAJIOTOBUX Mojeneil — mpu moOyaoBi
TUIIOBOT CXEMH TIPOIIECY MIIAHYBaHHS Ta METOJUKHU TIPOLECY JbIO JHIIIKEHC.

JDicepenamu  ingpopmayii  BUKOHAHOTO  JOCHIDKEHHS €  MIXKHApOAH1
JIOKyMEHTH, 3aKOHM, KOJICKCHM Ta IHIIl HOPMATHUBHO-TIPABOBI aKTWU YKpaiHw,
MOJIOKEHHS, THCTPYKIIil, IO PEryjol0Th OpraHi3aililo 1 METOAUKY IPOBEICHHS
npouecy Abl0 JTWIKEHC, MOHOrpadii, HaykoBl HyOmikaiii BITYM3HAHHX Ta
3apyO1KHUX HAYKOBIIIB, MaTepiail HAYKOBO-IIPAKTUYHUX KOH(PEPEHITi.

JlocimipKeHHsT BUKOHYBAJIOCh Ha Marepiaiax 0a30BOro miJIpHEMCTBA.
[IpeacraBneni y poOOTI aHaMITHYHI TaOJMI, Jiarpamu, rpadiku, 1HII rpadpiaHi
300paKEHHSI, M0 MICTSITh EKOHOMIYHI MOKAa3HUKH, C(HOPMOBAHO HA OCHOBI
dinancoBoi 3BiTHOCTI [T «FOpuanuna dipma «Crapkran» 3a 2014-2018 pp.

Haykoea noséusna ooeprcanux pezyibmamis. Y BUITYCKHIM KBaTihiKaIliiHINA
poOOTI MPEICTABICHO PE3yIbTATU TOCHIIKEHHS OpTaHi3allii Ta METOAUKHU MPOIIECY
JbIO IWITIKEHC. 3amporOHOBaHI HAYKOBI IOJIOKEHHS, SIKI MICTSITh €JIEMEHTH
HAyKOBOT HOBU3HU, MOJIATAIOTH Y TAKOMY:

VOOCKOHAIEHO:

o BU3HAYCHHS TIOHATTS «Obl0 OUNIOJHCEHC», T SIKUM 3alpOTIOHOBAHO
PO3YMITH - PO3CIIITyBaHHS UM MPOBEACHHS CEU(BIYHOT TEPEBIPKH, IO TPOBOIUTH
013Hec uu cepTudikoBaHa 0coba nepes yKIaAeHHSIM YroAu Y KOHTPAKTY 3 1HIIO0
CTOPOHOI0, a00 A1€10 3 MEBHUMU CTaHIapTaMU HEOOX1HOT 00aYHOCTI;

o PO3IIMPEHO TEOpPETHUHY 0a3y 3a paXxyHOK BHUKOPHUCTAaHHS TEPMIHIB

"wopctka" (hard) Ta '"m'ska"(soft) dopma AbIO JUIIKEHC Y KOHTEKCTI
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KOHKYPEHTO3AaTHOCTI mianpuemcTBa. ‘“YKOPCTKUIl AbIO AWUIIKEHC — II€ MPOIecC
JbI0  JTWIIHKEHC, 10 KEPYEThCS MATEMAaTHKOI0 Ta MPABOBUMH HOPMaMHU,
COPUHHATIANBA 10 CIPHUATINBUX TAyMayeHb MPAarMaTUYHUX MPOAABIIB. «M'aKkuii»
IBI0 TWIDKEHC — 1e mporec (PyHKIT mpoTUBard, KOu IU(pU T IaroThCs
MaHINyJIOBaHHIO a00 MEPEOITHIII.

Ilpakmuune 3nauenna OTPUMAHUX PE3YJbTATIB MOJSITA€ B TOMY, 10 BOHH
CIPSIMOBaH1 Ha 3aCTOCYBaHHS y IIPAKTHUIII IPOBEICHHA JbI0 At keHc. [Ipuknanne
3HAQYCHHS Ta IIHHICTh IPEJACTaBIEHUX Y POOOTI pEeKOMEHMIAIIA TMiATBEPKEHO
JIOB1/IKOIO PO BripoBamkeHHs, Buaanoro 111 «FOpuanuna dipma «Crapkamy.

IHyoénixauii. Oxpemi TIOJOKEHHsI BUIIYCKHOT KBali(ikaliiHOi poOoTH
omyOJIIKOBAaHO y CTaTTl Ha TeMy «DIHAHCOBUI ABIO IUIIIJKEHC, SIK CKJIaJ0Ba JbIO-
JUJIEMKEHCY, Y POJl  KIIOYOBOrO (DakTOopy YCHIIMIHOTO IIPOIIeCYy 3IUTTS Ta
norfimHaHHs» y 30ipHuKy ctatei ctynentiB KHTEY.

3azanvha xapakmepucmuka cmpykmypu ma oocazy pooomu. Bunyckna
KBaidikaiiiitHa poboTa CKIaIa€ThCs 13 BCTYIY, TPHOX PO3/I1IIiB, BACHOBKIB, CITUCKY
BUKOPHUCTAHUX JDKepen, o Hamiuyye 61 nHaiimenyBanHsa. PoGora mictute 15
pHUCyHKIB, 2 Tabmui i 14 momatkiB. OOCIT OCHOBHOTO TEKCY poOOTH ckiamae 38

CTOPIHOK.
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PO3/ILJ1 1. TEOPETUYHI 3ACAJIM JILIO JUJLKEHC TA iOr0
MICIE ¥ 3ATAJILHOMY HPOLECI 3JIUTTS TA NOTJIMHAHHS

1.1. ExoHOMiYHA XapaKTepHCTHKA Ta BUAU AbI0 THJIIIAKEHC

JlocniKeHHsT TEOPETUUHUX 3acaj AbI0 JWIHKEHC MOYMHAETHCS 3 HOTro
pPO3yMIHHS SIK TOCHYTH Ta Tiporecy. Jpro muimipkeHe Moxe OyTH IOpPHINYHUM
3000B'sI3aHHSM, aJie 1iel TepMiH Oyje YacTillle 3aCTOCOBYBATUCS 10 JOOPOBUILHUX
po3ciiayBanb. [lommpeHrM MNPUKIAIOM AbI0 AWIJDKEHC B PI3HUX Taly3six €
IPOLIEC, 32 JOMOMOTOI0 SKOTO MOTEHIIWHNNA Ha0yBay OIIHIOE IIJIbOBY KOMIIAHIIO
a00 11 akTtuBHM i ipunOanHs. Teopis, 10 CTOITh 3a b0 AWIIIKEHC, CTBEP/IKYE,
0 TIPOBEACHHS I[LOTO BUAY JOCIHIHKEHHS 3HAYHOIO MIPOIO CIPHSIE TMPUHHSITTIO
OOTPpYHTOBAHMUX pIlIEHb HUISIXOM MiJBHUIIEHHS 00cAry Ta skocTi iHdopmarlii,
JIOCTYTIHOT JUIsI 0C10, SIK1 IpUMAaloTh PIIlIEHHs, Ta TapaHTYIO4H, 110 1151 1H(opMmalis
CUCTEMATUIHO BUKOPUCTOBYETHCS IS pe(PIICKCUBHOTO 00 IYMYBaHHS IPUHHSITOTO
pILIEHHS. 1 BC1 HOTO BUTPATH, BUTOJU Ta PUSHKHU.

[cTepryHe MOXOMKEHHSI A0 JWIIIKEHC AAaTyeTbesl Ie movyaTkoMm 20-ro
ctopiuus. [IpoBeIeHHSI IbIO AWITIKEHC CTAJIO 3arajibHOIO MPAKTUKOIO (1 3araibHUM
tepminom) B CIIA 3 mpuitHaTTsIM 3akoHy mpo 1iHHI nanepu 1933 poky. dunepu ta
Opokepu 3 I[IHHUMH TanepamMu CTaJd BIJIMNOBIJAJIbHUMHU 33 MOBHE PO3KPUTTS
CyTTeBOi 1HGOpMAIl MO0 IHCTPYMEHTIB, SKI BOHM TpojaBaiv. Koo He
PO3rOJIOCUTH 1110 1H(OpPMAIlI0 MOTSHIIMHUM 1HBECTOpaM, BIJIMOBITAIBHICTH 32
HMPUTSATHEHHS JO KPUMIHAIBHOI BIAMOBIJAIBHOCTI MPUTATYETHCS O TOPTOBIIB Ta
OpokepiB. OHaK TBOPIl 3aKOHY 3pO3yMiIH, 110 BUMAararo4u MOBHOTO PO3KPUTTS
iH(dopmarllli, TOProBUi WIHHUMH TanepaMu Ta OpoKepaMu  MiAJal0ThCs
HE3aXHUIIEHOMY KPUMIHAIBHOMY TMEPECiIyBaHHIO, SIKII0O BOHHM HE PO3KPUIOTh
ICTOTHUH (aKT, IKUM BOHU HE BOJIOALIHM a00 HE MOTJIM 3HATH HA MOMEHT ITPOJIAKY.
3aKOH 3aXUCTUB X Ta BKIOYUB IOPUINIHUIN 3aXUCT, IKHH CTBEPKYBaB, IO JOTH,

"

AK Jwiepu Ta Opokepu OyayTh 3AIMCHIOBATH JBI0  TATHKEHC" MM 4ac

pO3CIaiAyBaHHs KOMIAHIM, aKiii SIKHX BOHU MPOJIAI0Th, 1 MOBHICTIO PO3TOJIONTYBaIA
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CBOi pe3yJbTaTH 1HBECTOPaM, BOHU HE HECYTh BIAMOBIAANBHICTH 3a 1H(OpMAaLlito, He
BUSIBJICHY TT17] 9ac pO3CJIiTyBaHHS.

3arajnom Mpoiiec CIenianizoBaHoi 613HeC-OLIHKN Ta MEePEeBIPKU MPHUIAIA€e Ha
CepeNrHYy 3aJBHOTO TIPOIECY 3JMTTS Ta TOTJIMHAHHS (HA eTal TOoMepeaHBOTO
OTOJIOIICHHS IIPO BUKOHAHHS YTOJAM), 110 BiIOYBA€THCS MICs PO3POOKHU cTpaTerii
Ta IUIbOBOTO CKPHUHIHTY Ta TepeAye IUIaHy IHTerpamii Ta MoJajIbIIoMy
IMILTEMEHTYBAHHIO Ti€l caMoi 1HTerparlii , TaK SIK Ma€ Ha MET1 3araJbHUN OTJISA]T BXKE
nonepeaHpo B1IIOpaHOI 1IJIbOBOT KOMIIaHIi (target company) B iHTepecax MOKYIIIS
(bidder company). 3a3naueHe npoigrocTpoBaHe Ha puc. 1.1.

IIporec mociimkeHHS Ma€ JCKUIbKa €TamiB, KOXKEH 3 SIKUX Ma€ BiAMOBIIHI
1111, KPOKH Ta pe3yJbTaTU. Y MpOLIECl 3JIUTTA Ta MOTJIMHAHHS 1Bl (a3u € ayxe
BOKJIMBUMHU JUIsSl YCIIXY MPOIECY - NETaJbHUN A0 JWIIJDKEHC Ta 1HTETpallis.
Komanna nepeBipku 3a3BHuail BUTpaya€e 3HauyHy KUIBKICTh Yacy Ha 111 JIBa €Tarllu,
00 3a0e3neynTH yCHIX YTrOJu, TaK K caM€ Ha HUX 00poOJsieThcsl HaWOLIbIIa
KUIBKICTD 1H(OpMaIIii, 1110 HeoOXiaHa AT MPUIAHATTS OCTATOYHOIO PIllIEHHS.I0/1.a)

B VkpaiHi npakTuka abto JWIIKEHC JHILIE pOOUTH CBOI MEPIIi BaroMi KpoKH.
[le 0coOIUBO CTOCYETHCS HOPMATUBHO-MPABOBO1 0a3H, Tak SK HA ChOTOJIHI HABITh
TaKe MOHATTS Maibke He (Irypye.

OpHak, y pO3BHUHEHHX KpaiHax b0 JVIIIIKEHC SK MPaBUIIO TPOBOIUTHCS
KOMIIaHISIMH, SIKI MPAarHyTh 3MIMCHUTH NMPUAOAHHS, aHATITHKAMHU 3 JTOCTIHKCHHS
BJIACHOTO KariTany, MeHe/pkepamMu (OH/IIB, OpokepaMu-auiiepaMu Ta IHBECTOPAMHU.
Jpro qumipkeHc moa0 3a0e3meueHHs BIEBHEHOCTI I[IHHUX MarnepiB iHBECTOpaMu €
n00poBUTbHOIO. OHAK OpPOKEPHU-TOPTOBIl Y PsAAl KpaiH IOPUAMYHO 3000B's13aHI
IIPOBECTH PETENbHY NEPEBIPKY LHIHHUX NANEpiB Nepel iX NPOoJaxeM, 110 JoIoMarae
3armo0IirTy OyAb-SIKUM .JOPUIUIHUM MpoOieMam

CraHmapTHOIO YaCTHHOIO MIEPBUHHOTO PO3MIIIECHHS aKIlIN € IbI0 T HKEHC,
MPOIIEC  PETEIHHOTO PO3CIIAYBaHHS aHjaeppalTepoM (MiAMUCAHTOM), 1100
rapaHTyBaTH PO3KPUTTIO MOTEHIIIWHUX 1HBECTOPIB yCiei cyTTeBOI iHGOpMAIIii, 1110

CTOCYETHCS IMUTAHHA Oe3IeKu.
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*  CTBOpEHHs MIUPOKOI KOPIIOPATUBHOI CTpaTerii Ta OIliHKa 3aco0iB peasizailii
JAHOTO OaueHHs

*  Ormag moptderst MpOTH CTBOPEHHS BapTOCTI Ta CTPATETIYHOTO IMIIEPATUBY

*  OmiHKa Ta MiArOTOBKA JIO JICKIIBKOX MOTEHIIWHUX CIIEHAPIiB PUIOaHHS

*  Bu3sHauecHHs Ta OIIHKA CTPATETIYHHUX MPIOPUTETIB ISl TOCATHEHHSI OPTaHiYHOTO
Ta HEOPTAHIYHOTO 3POCTAHHSA

*  OuiHKa 34aTHOCTI BUKOHAHHS CTPATETIYHOTO IIaHY 37UTTS Ta OTJTMHAHHS

*  BcraHoBmioBaTH MpaBa Ta MiA3BITHICTh y BUPILICHH] Opranizamii

Crparteris 31UTTS Ta
HOTJIHHAHHS

* BusnaueHHs Ta mpiopuTe3allis KPUTEPIiB MPUAOAHHS Ul 3aCTOCYBAaHHS JIO LIIJI01

HU3KU [MOTEHIIINHUX LIIEeH

30ip maHUX CKPHHIHTY 3 YyChOTO BCECBITY IOTCHLIHHMX IUICH, a TaKoxX

3aCTOCYBaHHS KPUTEPITB MPUAOAHHS JUIS ONIHKU MTOTCHIIHOT MPHIATHOCTI

*  BwuszHauyTe NpiOpUTETHICTh MEPBUHHMUX KaHIUAATIB HAa NPUAOAHHS Ta pPO3POOUTH
npodini

e IlmanyBanHsi iHTerpamii Ha BHCOKOMY pIiBHI Ta I0YaTKOBE CTaBJICHHS JIO
CHHEPTeTHYHHUX MOKIHBOCTEH

* JlerampHuMi meperisA  MOTEHUIMHMX —1ilell Ha OCHOBI  Oi3Hec-cTpatertii,

KOHKYPEHTHOI cTparerii Ta LiHHICHOrO MOTEHLiaTy

Orinka cyO0'eKTIB TOCHOJAapIOBaHHS, BKIOYarUd (HIHAHCOBE MOJICIFOBAHHS,

MIIXO/IN Ta BUKIHKU

(<

IlocT oroJioienns

I7TbOBUI CKPUHIHT

C @

* IlpoBenenus (piHaHCOBUX / OyXTaNTEPCHKHUX Ta MOAATKOBHUX IEPEBIPOK

e 3nilicHeHHs Oi3HEC-TIePEeBIPOK, BKIIOYAKOYH KOMepLiliHi, onepartiiini, [T Ta HR

* JlouaTkoBe nepeBipka BHYTPIITHHOTO KOHTPOJIIO

* Bu3HaueHHS OCHOBHHX Ta HENPO(MIIbHUX aKTHUBIB MOPT(HEII0 Ta MOXKIUBOCTI X
MPOAKY

* IIpoBeneHHs NEPEroBOpiB, BKIIOYAIOYM OLIHKY YroJdH, OLIHKY akTHBIB abo
L11bOBOI AISUIBHOCTI Ta CTPYKTYPYBaHHS

*  VYI0oCKOHaJIEHHS IUIaHYBaHHS 1HTErpailii 1010 1L

ITonepeaHe oroJiomenHst
JIpro-mimimKenc Ta
OILIIHKA

< <

*  CTBOpEHH: onepauiiHoi MOJIeNi Ta 3arajlbHOro IUIaHy 1HTerpamii

e IlpoBecTn «aHami3y 4MCTOl KiMHaTW» 10 Oe3nocepedaHboi — cuHeprii
HABAHTAKCHHS

*  Po3po0ka 110/IeHHUX BUMOT Ta OCTATOUHUX KIHIICBHX ILJIAHIB

*  CTBOpEHHS KJIIEHTCHKOI, pUHKOBOI, IIPOIYKTOBOI Ta OpraHi3aliiiHoi cTpaTerii

*  Oprani3alis IepPCOHAIY Ta BUPIIICHHS KYJIbTYPHUX MTUTaHb KOMIIAHIT

*  Po3poOka Ta BUKOHaHHS KOMYHIKalliliHOiI cTparterii

[Tman inTerparrii/
PO3iICHHS

<

e 3abe3nmeueHHs crabumizamii MIOAEHHOI oOpradizamii Ta (QYHKIIOHAJIBHOTO
po3noainy

*  BukoHaHHS Ta yNpaBliHHs IUIAHAMH [IOJI0 IHTErparil

*  PosropHyTHil aHaNi3 «4UCTOTO MPUMIIICHHSD) Ta HETrallHe BUKOHAHHS MOYITUBOI
CUHeprii

* BusHaueHHs WLUISIXIB YTPUMAaHHS KIII€HTIB, mepexoxy poOodoi cuiu, MiaHiB
KOMYHIKaIlil Ta 3pOCTaHHs

e [linTpuMKa BUKOHAHHS 1HTETparlii

VYpaBmiHHS paBaMy 1HTEJIEKTYalIbHOI BIACHOCTI

Ilepen-kymiBJist

WKOHAHHS 1HTEeTparli
PO3IiTIeHHS

<

Puc.1.1 Micye ovio ounioscenc y npoyeci snumms ma no2nunanns [61]
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VY cBiTi 31uTTIB Ta moriuHaHb (M&A) iCHye po3MeKyBaHHS MK "YKOPCTKOO"
(hard) Ta "m'skoro"(soft) hopmamu b0 AWITKEHC. Y TpaJAMIIAHIA AISUIBHOCTI B
rajry3i 3IMTTiB 1 OTJIMHAHB (DipMa-eKBalPUHT 3aiiMaeThCs aHATITUKAMU PU3HUKY, SK1
BUKOHYIOTh HAJIC)KHY PETEIbHICTh, BABYAIOYHM BUTPATH, BUTOJIA, CTPYKTYpPH, aKTUBU
Ta 3000B's13aHHS, a00 K OUTBII BIJIOMOIO K KOPCTKa peTesibHa IepeBipka. OaHak,
YoM TPO 3JIUTTS Ta MOTJIMHAHHS BCE YaCTIlIE MiASATaloTh BUBYCHHIO KYIbTYpHU
KOMIMaH1i, MEHEJDKMEHTY Ta 1HIITUX JIF0JIChKUX €JIEMEHTIB, IHAKIIIE BIIOMHUX K M'sKa
perenbHa nepeBipka. «KopcTkuit» Ipi0 TUITIIKEHC, IKa KEPYEThCS MAaTEMATHUKOIO
Ta TPABOBUMHU HOPMaMH, CHOPUMHATIAMBA [0 CHPUATIMBUX  TJIyMadeHb
MparMaTUYHUX MPOJIABIIIB. «M'SIKUiD bI0 TUIIKEHC BUKOHYE (DYHKIIIT IPOTUBATH,
KOJIM HU(PU M1IaI0THCS MaHIITYJIIOBaHHIO a00 IEPEOLIIHEHHIO.

OuiHuTy Oprani3aiiiHi JaHi JOCHTh MPOCTO, TOMY TpU TUIAHYBaHHI
npuadaHb KOpIopalii TPaaHuIiiHO OPIEHTYIOThCA Ha “BaKki” yucia. Ane ¢akt
3anMmIaEeThesl (pakToM: ICHye Oararo (pakTopiB ycmixy B Oi3Hecl, sIKI HUGPHU HE
MOKYTb TOBHICTIO OXOINHTH, TaKl SIK BIAHOCUHU 3 TMpallIBHUKAMU, KOPIOPATHUBHA
KyJapTypa Ta JdigepctBo. Komu yroam M&A mnpoamoroThes, Outbiie 50% ix
pOOJISATH, LIe 4aCTOo Yepe3 Te, IO JIFICHKUI eJIEMEHT ITHOpY€eThes. Hanpukinaz, onanH
HaOlp TPOAYKTUBHOI pOOOYOI CHUIM MOXKe OyTH AyXKe BAATUM MiJ ICHYIOUUM
KEpIBHUIITBOM, aJI€ MOKE pariToM OOPOTHUCS 3 HE3HAOMUM CTHJIEM YIpaBiiHHA. be3
M'SKOTO JbI0 JWJIIJDKEHC KOMIIAHIA, 10 KyMye, HE 3Hae, 4u OyayTh 0OypeHi
mpaiiBHUKK (pipM-MilieHel TUM (PaKkToM, 1110 BOHU HECYTh Ha €001 OCHOBHUU
KYJIbTYPHUH 3CYB.

CyvacHuit anani3 OlI3HECYy HAa3WBA€ 1€ €IEMEHT 'JIIOJCHKUM KamiTaiom'.
KopnopaTuBHuii CBIT MOYMHAE TOMIYaTH HOro 3HaueHHs B cepeauni 2000-x. Y 2007
poui "I'apBapacekuii ornsan Oi3Hecy" NPUCBATUB YAaCTUHY CBOTO KBITHEBOTO
BUITYCKY TOMY, III0 BiH Ha3BaB "HAJIEKHOIO PETENbHICTIO JI0 JIIOJCHKOr0 KamiTany'",
NOTepeIKaloyH, 1110 KOMIIaHli ITHOPYIOTh KOTr0o Ha MpeAMET HEOE3MEKH.

3aragom THUMIB JIbIO AMIIKEHC ICHYE BEJUKA KUTBKICTh, SIK 1 TTOTCHIIIMHIX
CKJIQZIOBUX PHU3MKIB AISUIBHOCTI mianpuemcTBa. Ha puc. 1.3 HaBeneHi mpukiaau

HaWOUTBII PO3MOBCIOIKEHUX C HUX.
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Taxox BapTO 3a3HaYNTH A€AKI JOJATKOBI MOMEHTH 100 (DIHAHCOBOTO ABIO
JWJTIJDKEHC, a caMe - THIIOBI HampsIMKH (P1HAHCOBOI MEPEBIPKU BKIIOYAOTH
HACTYITHE:

1) JocnimkeHHsI MipKyBaHb OIIHKH (Ma€ BUTJISA PO3IIUPEHOTO ayIUTY)
a) SIkicTh HAIXOKEHb
b) BusHaueHHs He3BHYAHUX a00 HEOTHOPA30BUX KOPUTYBAHHB
C) 3uauHi omnepalliiidi Ta (HiHAHCOBI TEHICHIT
d) Ilepexigni onepariiHi mepioau
2) Amnami3 TexuiuHoro 3actocyBanHs Generally Accepted Accounting Principles
(GAAP)
a) Po3ymiHHS OyXranTepchKUX MOMEHTIB MOTEHIIMHOT yToau
3) OtpumanHs po3yMiHHS Oi3HeCy, omnepalliii Ta 0agaHcy
a) OOOpOTHMI KamiTall Ta IHIII MEXaHI3MU PEryJIFOBaHHs 3aKyIiBEIbHUX IIiH
b) O6poOka OOproBux Ta IHIIKUX 3000B'I3aHb
C) BenenHs 0i3HeCY MiXK TIAMMCAHHSIM 1 3aKPUTTIM
d) HopmatuBHi uTaHHs
e) IlpeacraBHUITBA Ta TapaHTii, MOJOKEHHS PO KOMIICHCAIIIO

3 3arayibHOI KJIacudikaiii MU MOXKEMO 3HAWTH TIEBHI CX0XI MOMEHTH 3
ayauToM (3 UMM HE BapTO IUIyTaTH AbIO0 JWIJHKEHC), TOMY IIO ICHY€E psf
BIJIMIHHOCTEH, a caMe TPOIIEC A0 JIUJIIKEHC 3HAYHO IIUPIIHKA Ta OXOILTIOE ITEBHI
MPUITYIIEHHS HA OCHOBI OTPUMAHKX JaHHUX, TAK CaMO SIK JIOMYCKa€ pO3PaXyHKH, 110
BiAMiHHI BiJl ctaHaaptiB MC®O, sKIo0 BOHM MalTh MiClle Ta HEOOXIIHICTh Y
BIJIMOBIHUX cHUTyarlisx. Takox, GoKyc aynuTy HalpaBleHWW Ha BIAMOBIIHICTH
B1JI0OpayKE€HH JaHUX AISJIbHOCTI KOMIIAaHI1 y ()1HaHCOBIN 3BITHOCT1, HATOMICTB JbIO
JITIDKEHC, SIK TIPAaBUIIO, aHAII3Y€E BXKE IepeBipeHy 1iHhOopMaIliio Ta poOUTh TEBHI
BHUCHOBKH IIIOJI0 SIKOCTI JTISUIBHOCTI KOMIIaHij.

Age 3aranom, (1HAaHCOBUM ayIuT Ta (PIHAHCOBUM JIBIO IHITIIPKEHC TYXKE CXOXKI
32 CBOEIO CTPYKTYpOIO, ajie ayAuT Mae Ha METI MIATBEPIKEeHHsS (iHAHCOBOT
3BITHOCTI KJII€HTA, @ JIbIO TUJIJIKEHC - (D1HAHCOBO1 NIsUILHOCTI IIJIbOBO1 KOMIIaHI1i 10

KOMITaHIi-MIOKYTILISI Ha IPEAMET HasiBHOCTI pU3UKIB.
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[ 1. AnminicTpaTuBHuii due diligence ]

AnminictpatuBauii due diligence - e acnekr due diligence, sikuii nepepbavae mepeBipKy MOB'I3aHUAX 3
aJIMiHICTPATHBHO-BIIIOBIIHUX MPEJIMETIB, TAKHX SIK HasiBHI 3aCO0H, PiBeHb 3aHATOCTI, KUIbKICTh POOOYHMX CTAHITIH
1 T.0. Imes mpoBeneHHS HANEXKHOI TEPEBIPKH TONATAE Yy TOMY, MO0 TEpeBIpUTH pi3HI O0'€KTH, SIKI HaJeXKaTh
MPOJABIfo a00 3aifHATI HUM, Ta BU3HAYHUTH, UM BCi OTIepalliiiHi BUTPATH BpaxoBaHi y (iHaHCOBIH (opmi.

AnminictpatuBHui due diligence Takox fa€e Kpally KapTHHY BUAY BUTPAT, SIKi, MOKJIMBO, TIOHECE MTOKYIIEIb
y BHIIQJIKY, SIKIIO BOHU IUIAHYIOTh MPOJAOBXKUTH PO3IIUPEHHS I[LIbOBOT KOMITaHi1.

[ 2. ®inancosuii due diligence ]

OnHuM 13 HaWBaKIMBIIIMX BHJIB HaJeKHOI TepeBipku € ¢inancoBuii due diligence, skuil mparne
nepeBipuTH, 91 (DiHAHCOBI TaHi BUKPUBIEHI B (DiHAHCOBIH 3BITHOCTI Ta AKMM came unHoM. Dinancosuii due diligence
Ma€ Ha MeTi 3a0e3MeYnTH TTHO0KE PO3yMiHHSA BCiX (DiHAHCOBUX JTAHUX KOMITaHii, BKIFOUAIOYH, ajie He 00MEXYIOUNCh
HUMH, ayJUTOPChKY (DiHAHCOBY 3BITHICTh 3a OCTaHHI TPH POKH, OCTaHHI Hepeadi3oBaHi (hiHAHCOBI 3BiTH 3
NOPIBHSIHHUMH 3BiTAMH MUHYJIOTO POKY, IPOTHO3M KOMITaHii Ta OCHOBY TaKHX MPOTHO31B, TNIAH KaiTaTbHUX BUTPAT,
rpadik iHBeHTapu3alii, 00pPKHHUKIB Ta KPEAUTOPIB TOIIO.

[Ipomtec mpoBenenns due diligence Tako)X BKITIOYAa€ aHANi3 OCHOBHHMX PaxyHKIB KIII€HTIB, aHaJi3 MOCTIHHUX Ta
3MIHHHMX BHTpAaT, aHali3 HOPM MPHOYTKY Ta TMEPEeBIpKY MpPOIEAyp BHYTPIITHBOrO KOHTpOJr. dinancoBmii due
diligence nogaTkoBO BUBYAE KHUTY 3aMOBJIEHB Ta NPOJIaK KOMITaHi1, 1100 CTBOPUTH Kpallli (TOYHIIIi) MPOTHO3H.

Bararo mokymiiB MarTh OKpeMuil po3zin (iHaHCOBOTO aHali3y, OPIEHTOBAHOI'O Ha CHTYaIlil0 3 OOproMm
TbOBOT KOMTIIaHii, OLIHIOIOYHN SIK KOPOTKOCTPOKOBY, TaK 1 IOBIOCTPOKOBY 3a00proBaHiCTh, 32CTOCOBHI MPOLICHTHI
CTaBKH, MOKIIUBICTh KOMITaHi1 00CIyroByBaTH CBOIO HEMOTallIeHy 3a00proBaHiCTb.

[ 3. Due diligence akTuBiB ]

Ille omuum i3 BuaiB nposeneHHs due diligence € due diligence akTuBiB. 3BITH PO MPOBEJICHHS HAJICKHOT
MEPEBIPKA OCHOBHUX 3aCO0IB BKIJIFOUAIOTh JICTAJIBHUM Tpadik OCHOBHUX (POHIIB Ta iX MICIIE3HAXOKCHHS (SIKILO
MOJJINBO, TAKOX CIiA 3MIMCHUTH (i3UUHY MEPEeBipKY), yci JAOTOBOPU OpeHAM OOJIagHAHHS, Tpadik Mmpomaxy Ta
pHUI0aHAS OCHOBHOTO KaIiTaIhbHOTO O0JIaTHAHHS MTPOTSATOM OCTaHHIX TPhOX-T'SITH POKIB, YTOAH PO HEPYXOMICTb,
IMOTEKY, TPABO BIACHOCTI Ta JI03BOJIM HA KOPUCTYBAHHS.

[ 4. Due diligence aroacsKuX pecypciB ]

Due diligence moachkux pecypciB ayxe 00’ emMHuA. BiH Moe BKITIOUYaTH B ceOe Bce HACTYITHE:

AmHai3 3arajgpHOT KUJIBKOCTI IPaLiBHUKIB, BKIIOUAIOUX TIOTOYHY [I0CAAyY, BAKaHTHI MOCAAN, BUIJIauyBaHi Ha
TIEHCIIO Ta TEPMiH MOMEPEIHBOTO BiIMTPABICHHS

AHaJti3 MOTOYHHX 3apIuiaT, IpeMil, BUINIaY€HUX MPOTIArOM OCTaHHIX TPHOX POKiB, Ta POKIB CIYKO0U

Yc¢i Tpy10Bi IOTOBOPH 3 YOOI PO HEPO3TOJIOMIEHHS, 3a00POHY Ta 3a00pOHY KOHKYPEHIIIT Mi’K KOMITaHIEF
Ta ii mpaniBHUKaMH. Y BHIIQJIKY, SIKIIO € JIEKUIbKa MOPYIIEHb CTOCOBHO 3arajbHUX JIOTOBOPIB, OYAb-sKi IIUTAHHS 00
NUTaHHS TOTPiOHO 3’SICYBaTH.

[epernsaaroThcst KaapOoBi MOJITUKH 1010 LIOPIYHUX BiJITYCTOK, JIKapHSIHUX Ta iHIINX (GOPM BiJIIyCTOK.

Amnati3 npo0JieM criBpoOITHUKIB, TAKUX K HIOUTO HE3aKOHHE ITPUITMHEHHS, JIOMaraHHsl, TUCKPUMIHALLIS Ta
Oy/Ib-sIKi CYJIOBI CITPaBH, 110 PO3IJISIAFOTHCS 3 MOTOYHUMU YK KOJIMIIHIMH MpaI[iBHUKAMH

[lorenuiiinuii ¢iHaHCOBUI BIUIMB OyAb-SKMX MHOTOYHMX TPYIOBHX CIOpIB, 3alHUTIB Ha apOiTpax 4YH
OpoLeyp PO3IIISAY CKapr

[epenik Ta onuc ycix MeIMYHUX BUILIAT MPALiBHUKAM Ta MOJICIB CTpaXyBaHHS COLIaIbLHOTO JOOpOOyTY Un
JIOMOBJICHOCTEH PO camMOo(iHaHCYBaHHS
ESOP Ta rpagik rpanris

Puc. 1.3. Buou due diligence ma ix xapakmepucmuxa [po3pooneno asmopom]
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1.2. /b0 JaujigskeHC SIK  CKJIAI0BA KOHKYPEHTOCHPOMOKHOCTI

MiINPUEMCTBA

bakmi, Ilacc 1 Ilpeckorr me y 1992 koHIENTyami3ylOTh MOJENb
KOHKYPEHTOCIPOMOKHOCTI KOMIIaHI1i, sika CKIAQJAEThCS 3 TPhOX B3aEMOIIOB'SI3aHUX
BUMIpPIB (3aX0/U KOHKYPEHTOCIIPOMOXKHOCTI), @ caM€ KOHKYPEHTHE BHKOHAaHHS,
KOHKYpPEHTHHUH IOTEHINan Ta KOHKypeHTHu# mpornec (puc.l.4). KonkypeHTHui
MOTEHI[ia] BIIHOCUTHCSA 0 PECYpCiB, IO BUKOPUCTOBYIOTHCS ISl OTPUMAaHHS
(BmockoHaJleHHS) TPOAYKTHBHOCTI, TOJI SK KOHKYPEHTOCIPOMOJXHICTh €
pe3yiabTaTOM IMOPIBHAHO 3 pe3yibTaTaMu KOHKYpeHTIB. KoHKypeHTHU# mpoiec
CTOCY€EThCSl  yIpaBiiHHS (aamiHicTpanii) KommaHii. (OCHOBHMI —apryMeHT,
3alpONOHOBAHUM aBTOpPAMH, TOJIATa€ B TOMY, IO >KOJEH €JIUHUM TMOKa3HUK
KOHKYPEHTOCTIPOMOKHOCTI HE MOX€ TMOBHICTIO. KOHKYpPEeHTOCIIPOMOXKHICTH B
CKOHOMIYHMX KOHICMIISIX HE MOKE OXOIUIIOBaTH BCl BIAMNOBIAHI BUMIpPHU
KOHKYPEHTOCTIPOMOKHOCT1, TOMY 3aX0/I1 €(pEKTUBHOCTI, MOTEHIIIaJI Ta IPOIEC CJI1]T
BUBYATH PAa30M Ta CTOCOBHO KOHKYPEHTIB. BOHM MpONOHYIOTh KOMILIEKC PI3HUX
3aX0/IB, TAaKUX SK: MpoQuIbHA YacTKa PpUHKY (BUMIp MPOJYKTUBHOCTI),
TEXHOJIOTIYHUN PO3BUTOK, JOBTOCTPOKOBA I[IHOBA Ta €KOHOMIYHA €()EKTUBHICTH
(moTeHIiHUA BUMIp), OJM3BKICTH 0 3aMOBHHKA, I1HBECTHUIIIMHA CTpaTeris,
KOMepIriaizaiisi TeXHOJOTIi Ta yImpaBiIiHHS CTAaBJICHHS 1O 1HTepHami3aIli (BUMIp
poIIecy).

TakuM 4MHOM MM MOXEMO 3ayBaXKHTH, 10 3a moaewno baxmi, Ilace 1
[IpeckoTTa, AJis OTpUMaHHA HEOOX1AHOI KOHKYPEHTOCIIPOMOKHOCTI MiMPUEMCTBA
HEOOXITHUM KOMIUICKCHUM aHall3 Ta, BIJNOBIJHO, KOMIUICKCHI 3axojad. Tak,
HAMpUKJIa], ayAuT YU I1HIIA TPOLETypHa OI[IHKA OKPEMO BHYTPIIIHHOTO YH
30BHILUTHBOTO aHAII3y HE MOKE€ MaTH 3HAYHUH BIUIMB HA KOHKYPEHTOCIPOMOKHICTh
MIJNPUEMCTBA, TaK K HE MAIOTh IIJIICHOI KOHIIEMIli aHaji3y. 3 IHIIOI CTOPOHH,
TaKUil 1HCTPYMEHT, S JbI0 TUJIIPKEHC MOKE HAWOIIBIN IMOBHO BUCBITIWTH, NaTU
OLIIHKY Ta 3arajoM BIUIMHYTM Ha [MIJIBUIIEHHS KOHKYPEHTOCIPOMOMXHOCTI

M1IPUEMCTBA, TAK SIK MA€ 1 BHYTPIIHIN 1 30BHILIHIN XapaKTep.
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CrabinpHICTh €(EKTUBHOCTL
BUKOHAHHS

A 4

KoHnkypeHTHE BUKOHAHHS KoHKypeHTHMII TOTeHIIia

A

[ToTy:xHOCTI /7151 TOKpALIEHHS

e(heKTUBHOCTI
VYrpaBiniHHA CTBOpEeHHSA pecypciB
pecypcamu IS TIOJAJTBIIOTO
Eb ) MaKCUMaJIbHO yIIpaBIiHHS
eKTHBHICTb
i YPOIYITLRHO [Torenmian
MOKPAIIEHHS TpoIeci
VIIpaBIiHHS NPOBA/KCHHS

YIPaBIiHCHKUX PIlICHb

KonkypeHntHuii nponec

Puc.1.4. Bzacmoss'szok sumipie koukypenmocnpomodichocmi komnanii [10]

BusHauyaioui OCHOBHI MOKJIMBOCTI JAbK0 JWIIJKEHC SK 1HCTPYMEHTY
KOHKYPEHTO3JIaTHOCTI BapPTO HATOJIOCUTH MOTO BIUTMB HA (POPMYyBaHHS I[IHU YrOJIx
K 3a3Ha4€HO Ha puc.l.5.

31 cXxeMHu BHIHO, IO BapTICTh KOMIIAHIi MOE 3HAYHO BIAPI3HATHUCS 32
paxyHOK TakuxX (PaKTOpiB K PO3XOKEHHS MOTJISIIIB 00 MISIIHOCTI KOMMaHIT y
MaiiOyTHhOMY y npenctaBHUKIB sell Ta buy side, sike mae OyTu HIBETbOBaHUM 3a
paxyHOK MPOBEACHHS Abl0 AWIIIKEHC. TakoX AyXe BaKIMBUM € IPOBEIACHHS
MPOLIECY MaKCHUMalbHO KOHTPOJIbOBAHO (3 JOTPUMAHHSAM 3aBYACHO BH3HAUEHOI
METOJI0JIOTIi Ta MPOLEIYyp) 3 IMOBHUM PO3KPUTTAM BY3BKHX MICIb AiSTTBHOCTI
komnaHii. JlaHuil mpouec 3MEHINye PU3MKH HEMOBHOTO PO3YMIHHS CTaHy Ta

JISJIBHOCT1 KOMIIaHi1, 1110 MOXe MOTATHYTH 32 COOO0I0 JJ0IaTKOBI 30U TKH.
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[Tepexonanus
II0/I0 JOCATHCHHS
nepeBaru
OnTumanabHa
1HBECTHILIITHA
MPOMO3UILS
Kinmesa BapTicTh
< &
KonTponsoBanuit S
Y $
nmoiHhopMOBaHUN &Q’
Tporec @qo
s)

BincyTHiTh
CYIIEPEUOK IMicist

Yroan

[Touarkosa
BapTICTh

Puc.1.5. Ilomenyian 0vto ouniosicenc ons nionpuemcmea [po3pobnerno asmopom)

OcTanHi [1Ba acleKTH, Ha SKAX XOTLIOCS OM HAarojJOCHUTH, PO3KPUBAIOTH
OlJIbIIIe 30BHILIHIO aHATITHUHY CKJIaay Jiblo Auiipkenc. [lo-nepiie, 11e cTBOpEeHHs
(po3paxyHOK) ONTHMAaJbHOI 1HBECTHULIWHOI MPOMO3MIIi 110 BKJIOYAE B cede
3aJly4eHHs KpeauTopa abo private equity 1HBeCTOpa K HMapTHepa yroau, a TaKoxX
PO3paxyHOK Ta MPOTHO3 ONTHMAaJIbHOTO BUKOpPUCTaHHS 3aimyyeHb. [lo-nmpyre, 1e

MOXJIMBICTh BUSHAUCHHS MTOTEHIIMHOTO HAMPSIMY A1SILHOCTI, 10 MOYE 30UTBIIUTH
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BapTICTh KOMIIAHIi Ta MPUHECTH 1l 10AATKOBI MPUOYTKH 32 paXyHOK ONTUMAIBHOTO
BUKOPUCTAHHS MMOTEHITIATY 3JIUTUX KOMIAHIM.

OxpiM BHILIEHABEJCHUX MEpEeBar MOXHA IIe 3a3HAUYUTU 1 psAf iHMHUX. Tak,
HATPUKIIaJ, Ha/iiiHa MporpaMa HaJeXHO1 MePEeBIPKU BU3HAYAE TIOTEHIIHHI PU3UKU
HI0JI0 3aJTy4Y€HHs TIEBHOI CTOPOHU O MPOBEJEHHS yroau. Buxomsuu 3 HanexHOi
peTenbHOCTI (IbI0 JVUTI/DKCHC), KOMIIAHIS MOXKE BiIMOBHUTHCH BiJ 3aTy4CHHS
CTOPOHHIX KOHCYJIbTaHTIB a00 pO3pOOKM Ta BIPOBAIKEHHS psay CTpaTerii
3MEHIIIEHHS. PU3HUKY. 3pEHITOI0, CHUCTEeMa JIbI0 JWIIHKEHC KOMIIaHIi TaKoX
OpIEHTOBAaHA Ha IOPUANYHI PU3UKHU B 3alydyeHHS TPETHOI CTOPOHHU. Y LIHOMY
KOHTEKCTI 3aJIyd€Ha CTOPOHA MOXKE MTOTEHLIWHO OYTH MOB’s13aHa 3 NPOTUIIPABHUMHU
JISIMH, 10 MOXKE HAHECTW BIJYYTHY IIKOJY penmyTalii KOMMNaHli Ta s il
MOAANBIIIOTO BEJIEHHS O13HECY.

VY Bunajky, SKIO0 KOMIIaHis CTUKAETHCS 3 PO3CIIYBAHHAM JIISTHHS KOPYIILIi,
KOMIIaHIsl 4acTO MOKJIAJA€ThCAd Ha HAIIMHI Ta PETENbHI CTPATEerii MOM'SKIIECHHS
HACI/IKIB, 100 TPOTUCTOSATH OYIb-SIKUM TBEPJKEHHSIM MPO T€, [0 BOHA «CBITOMO»
3ajlyyajia CTOPOHHIX OCI0 3 METOI IMpOCYBaHHS cxeMu XabapHuursa. FOpuctu
KOMIIaHIi TOCWJIAIOThCS Ha b0 JWJIIIHKEHC, MOHITOPUHI Ta ayAUTOPCHKY
JSUTBHICTB, 1100 TOKa3aTH, M0 Aii KOMIaHIi Cylmepeuynsii BUCHOBKY TIPO CBiJOMeE
MOPYIIEHHS 3aKOHO/1aBCTBA.

Xoua 1 BUIICHABEJICHUN BUIAIOK € BarOMMM apryMEHTOM BIIPOBAJKEHHS
HAJIHHOT MpOTrpaMu b0 JWIIHKEHC, MpobieMa Moke OyTH HabaraTto MIMPIIOKO.
HOpuanyHi pusuku - 1€ Jiniie OAWH 13 BUIIB cepilo3HuX pusukiB. llle oana
KaTeropis pU3MKIB CTOCYEThCS PEMyTALIMHUX Ta IHIIUX pU3KKiB (puc.l.6).

Komnanisi He xoue BecTH Oi3HeC abO MOB'SA3yBaTU 3 1HIIOK (PI3UYHOIO YU
IOPUIMYHOI0 0C00010, a TAKOXK KOMIIaHI€I0, KA caMa Mae€ MOoraHy pemnyraiito abo
BCTYyNA€E B 1HII BUIU NMPOCTYNKIB. [ Ykpainu 11 mpakTUKa Jemo HOBa, aje s
CBITOBOTO Ol13HECY pemnyTalliiHi pU3UKU MaloTh AYyXKE€ CEpHO3HUN XapakTep Ta
MPUBOSTH 10 HAJIBTPAT, 32 PAXYHOK PO3MIIIEHHS aKIliii KOMITaHii Ha (hOHIOBOMY
PUHKY, Jle¢ pemyTaliiiHa CKJIaJoBa MOK€ MPU3BECTU J0 BIIUYTHUX BIATOKIB

KariTany.
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Burparu 3ro piBusi

\ v \,‘ o \S\v Butparu 2ro pisus

Burparu piBust 3
3HAYHO Ba)Ku€ OLIIHUTH,
1 HaliMeHIII KMOBIpPHO,
1110 BOHHU Oy1yTh
BpaxoBaHi y pileHH1
¢bipMu 11010 TOTO, SKi
BTpaTu TmoHece dipma
32 KOPYMITIOBAHOIO
CKJIaJIOBOIO.

Tum He MeHII, Taki
PH3HKH, K TeheKT
KJIIEHTIB Ta aKI[IOHEPIB,
BTpara peryTarii Ta
BIUTMB Ha MOPaJlb
CHIBPOOITHUKIB,
MOXYTh MaTH CE€pHO3HI
HACJIIIKK JUTSI CYTi
dbipmu.

Burparu piBus 1
HAWTIPOCTIIT IS
00uUKCIEHHS, OCKITILKA
BOHU CTOCYIOTBCS THX
3aI[iKaBJICHUX CTOPIH, SKi
HepeayciM € Ha yBasi
BHUIIOTO KEPIBHUIITBA:
cebe, pipmu Ta ypsny.
Sk mpaBwmIIO, MOB'sA3aHi1 31
mrpagamMu, CaHKIISIMU
HaKJIaJJCHUMHU
peryasTopamMmu Ta
CYZIOBOIO BIIAJIOI0, alie
TaKO)K MOXKYTh BKIIIOUATH
CYIyTHI LIMBUIBHI TI030BH

Ha nymxy Tomaca,
[ITepmepxopHa Ta
Jlienxapta, BUTparu Ha
piBeHb 2 B OCHOBHOMY
MAarOTh a/IMiHICTPATHUBHHIA
XapakTep 1 CTOCYIOThCS
BUTpAT Ha "ouuIeHHs",
TaKWX K aJJBOKATChKi,
aAyIUTOPCHKI Ta CITiI4i
300pH, a TAKOXK BUTPATH
Ha BUIPABHI [ii.

Puc.1.6. Ilomenyian ovio ouniodxcenc onsi nionpuemcmea [po3pooneno asmopom)

[4]

Komnaniss npuBabiioe 3Ha4YHI PU3MKH, KOJM Kylmy€e abo yTpUMYE I1HIIY
KOMITaHif0, KA TIOKJIAIa€ThCS Ha TUTIIY Tpalfto, Oepe yJacTh y pabCTBi, OpyIIye
3aKOHHU PO HABKOJIMIIIHE CepeioBuUllle a00 BCTYIa€e B HE3aKOHHI AHTUKOHKYPEHTHI
nii. IHmmMMu  cnoBaMM, KOMIIAHIST TOBMHHA YHHMKATH 3aJIy4€HHS CTOPOHHIX
KOMITaHii, K1 MABUUIYIOTh PEIyTallliHl PU3HKH.

Takum YWHOM, BaXJIMBUM 3aCO00M 3aXHUCTy peryTaiii KOMIIaHii €

3a0€3MeUeHHS TOTO, 10 CY0’€KTH, 3 IKUMU KOMITaH1s B3a€MOJII€, MAIOTh MOPIBHSIHHE
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3000B's13aHHS 100 3aKOHHOCTI iX JISUIBHOCTI, €TUKH Ta 100pouecHocTi. Came TyT
JIBIO TAJTIKEHC 3a0e31edye BaXKIIUBY MEPEBIPKY MisUTbHOCTI KommaHii. [TpoBeaeHHs
Haje AbI0 JUIIDKCHC Ma€ OUIbII HIMPOKY METy, a caMe€ YIPaBIIHHS HE JUIIe
IOPUIUIHUME Ta (HIHAHCOBUMH PU3MKAMU, - KOMITaHIi MPOBOJIATH IbIO JUIIIKEHC

JUISL 3aXKMCTY Ta MPOCYBaHHS CBOET KyJIbTypH Ta Openay [8].

BucnoBok 10 po3aiay 1

3a pe3ynbTaTaMu IPOBEICHOT POOOTH MU BU3HAYMIIH, IO JIBIO TUJTIHKEHC T1I¢
MIPOIIEC KOMITJIEKCHOT OLIIHKHU IIAMPUEMCTBA, HOTO MisTBHOCTI, CTpATerii, a He JIUIIIe
¢dbiHaHCcOBO1 3BiITHOCTI. Ha mpakTuili TakoX Jbl0 JUJIIJKEHC MOAUISIOTh 3a
"xopctkor" (hard) ta "Mm'axoro"(soft) dopmamu. V TpaguiiiiHiii AisSUIBHOCTI B
rajry3i 3JMTTIB 1 TOTIMHAHB (DipMa-eKBaHPUHT 3aiMa€THCS AHAIITUKAMU PU3HKY, SIK1
BUKOHYIOTh HAJIC)KHY PETEIBHICTh, BABYAIOYH BUTPATH, BUTOJIU, CTPYKTYpH, aKTUBU
Ta 3000B's13aHHA, 200 K OUIBII BIJOMOIO K KOPCTKa pereiibHa nepeBipka. OHak,
YTOAW TPO 3JIUTTS Ta MOTJMHAHHS BCE YACTIIIE MMiJITAIOTh BUBYCHHIO KYJIbTYPH
KOMIIaH1i, MEHEJPKMEHTY Ta 1HIIUX JIIOJICHKUX €JIEMEHTIB, IHAKIIIE BIJIOMHUX SIK M'sIKa
peTenbHa MmepeBipka.

[Ipouec apt0 AWIJKEHC BIOITpa€ BaXJIMBY poOJb Yy (OpMyBaHHI
KOHKYPEHTO3J]aTHOCTI ~ MIAMPUEMCTBA 3a PaXYHOK MOKIIMBOTO 3aJydCHHS
IHBECTHIIIN Ta (OPMYBaHHS IUIAaHY PECTPYKTYpHU3aIil 3aJTbHOI JISITLHOCTI IS
MOIIYKY ONTHUMAJIbHOI yroau Ha puHKy. [lo-mepime, e ctBopeHHs (pOo3paxyHOK)
ONTUMAJILHOI 1HBECTHUIIIMHOI ITPOTIO3UIIIT 110 BKIIFOYAE B ce0€ 3aTydeHHs KpeauTopa
abo private equity iHBECTOpa K MapTHEPA yroJu, a TAKOK PO3PaXyHOK Ta IMPOTHO3
ONTUMAJILHOTO BUKOPUCTaHHS 3aiydeHb. [lo-nmpyre, e MOXKJIMBICTh BU3HAYCHHS
MNOTEHUIWHOTO HANpsAMY JISUIBHOCTI, 110 MOXeE 30UIBLIMTH BAapTICTh KOMIIaHII Ta
MPUHECTH i JOJATKOBI MPUOYTKH 3a PaxyHOK ONTHMAaIbHOTO BHUKOPUCTAHHS
MOTEHIIATy 3JUTHUX KOMIIAHIM 3a paxyHOK CIIBCTABJICHHS 1iX CTpaTeriu,

NO3ULIOHYBaHHS HA PUHKY Ta (PIHAHCOBUX CITIBBITHOILIECHbD.



23

PO3/L1 2. THOOPMAIIIMTHO-OPT AHI3ALIITHE 3ABE3NEYEHHS
MPOBEJAEHHS IBIO TUILITKEHC

2.1. Opranizanis Ta MeTOAWKA BHMKOHAHHSI /JbI0  JMJI/KEHC

EdexTrBHE BUKOHAHHS JIbIO IHIIIKEHC TTOTPEOYy€e HANCKHOTO JTOCTIKEHHS
oprasizamii Ta METOOWUKH HOro mpoBeneHHs. [Ipolec AbI0 OUITIIKEHC MOXKE
BIIPI3HATUCS BiJl OpraHizalli 10 opraHisaiii, OJJHaK, OCHOBHI paMKH 3aJHIIAI0ThCS

oxHakoBuMH. [IpoBemeMo OrJisi 3arajibHOr0 MOKPOKOBOMY Tiporieci (puc.2.1)

Opranizaris due diligence

CTBOpeHHs NOTEHUINHMX TiNoTe3 AiSUIbHOCTI mignpueMcTBa. Touka BisliKy B
oprasizariii nporuecy due diligence

3mpolrye nojanblly aHaJIITUKY 3@ PaXyHOK PO3YMiHHS MacIITa0iB IisuIbHOCTI
MiANPHEMCTBA

BuBueHHS icTOpHYHUX JaHWX KOMITAHi1 sl iteHTUdIKaIlii TpeHIiB, pO3yMiHHS
Ha SIKOMY eTarti (3poCTy, CTarHallii Y CrajjaHHs ) 3HaXOAUThCsl KOMIIaHisI

Amnaui3 iHycTpii, CeKTOpYy Ta CErMEHTY B SIKOMY MpaLO€ LiJIbOBa KOMIIaHisl, a
TAKOX 11 MO3UIIisI cepesl KOHKYPEHTIB

Or1iHKa MEHEDKMEHTY Ta CTpaTerii KOMIaHii

Jlonomarae po3paxyBaTH JIOLIbHICTb 3aIIPONOHOBAHOI L[IHU 32 YTOAY

YcecroponHiil aHali3 (iHAHCOBUX NMOKA3HUKIB KOMIIaHii

AHai3 TpeH/IiB I[iH Ha aKIlii Ha OCHOBI ICTOPUYHUX JTAHHX

BrirouaroTh B ce0e PU3MKH SIK KOHKPETHOI KOMIIaHil, Tak 1 3arajoM iHAycTpil

CTBOpEHHS OYIKyBaHb Ta IPOTHO3HUX CIIEHAPIiB JAISUTLHOCTI KOMITaHi1

J

Puc.2.1 Opeanizayis ovio ouniodxicenc no emanax [po3pooieno asmopom]
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Bukonaunsa “orcopcmkoeo” Ovio ouniddcenc. B yromi mpo 3IUTTA Ta
MIOTJIMHAHHS KOPCTKI JIOCHIJKEHHS 4acTO € IOJIeM AN JIUCKYCil IOPHCTIB Ta
ayauToOpiB. SIK TIpaBMIIO, KOPCTKUH KOHTPOJh HAJCKHTHh JO OIIHKH TPHOYTKIB,
BIJICOTKOBUX HapaxyBaHb, II0JIaTKIB, aMOPTH3allii, moka3HUKiB Ha KmTant EBITDA,
CTapiHHA JAeOITOPCHKOT Ta KPEAUTOPCHKOI 3a00proBaHOCTI, TPOIIOBUX MOTOKIB Ta
KaIMTATBHAX BUTPAT. Y TAKUX TATy35X, SK TEXHOJIOT1S Y BUPOOHHUIITBO, TOAATKOBA
yBara TpUIUISEThCS 1HTENEKTYallbHIM BIACHOCTI Ta (p13MYHOMY Kamitany. Tak,

MIPUKJIIAJM 3aXO0IiB 3 «KOPCTKOI» PETENIbHOI IEPEBIPKU Ha pUC.2.2.
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Puc.2.2. Psin 3axodis 3 sicopcmroi 0vbto ouniosicenc [pospobneno aemopom]
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Cmeopenus cinome3u. llepmmii Kpok 70 TMOYaTKy TMPOIECY HaIEKHOT
peTeNbHOCTI - II€ CTBOPEHHS TinmoTe3u. ['imore3a - e NpuIylieHHs, AJIs 4Oro
noTpiOHI J0IaTKOBI H0Ka3u. Lle BiAmpaBHa TOYKA 7S MOAAIBIIOTO JOCTIIKEHHS.
[Ilo6 po3mouaTu MpoOLEC ABIO0 TUIIKEHC, TIMOTe3a MOKe OyTH MPUITYIICHHSM,
takuM sk: "OIliHKa, SKy Tojajia IUJIboBa KOMIaHis, € mpaBuibHOW". Temep
KOMITaHisI-€KBalip MMOBUHHA TIPOBECTH HAIECKHY MTEPEBIPKY, 100 3p0OUTH BUCHOBOK,
Yy 11e MPUITYIIEHHS MPaBAUBE UM MOMUIIKOBE.

Busnauenus pozmipy komnanii. Ha nqpyromy Kpoiii aHaJIITUKY TTOTp1OHO Tpyde
YSIBJICHHS TIPO pO3MIp KOMIIaHii, 32 paXyHOK IIbOTO 0arato Mail0yTHIX aHami3iB Ta
pILIEHB CTAIOTh MPOCTIIUMU. SKIIO 1€ MyOIyHe MiANPUEMCTBO, PO3MIP KOMITaHIi
MOXHA BHU3HAYUTH 3a HOr0 PHUHKOBOIO KamiTamizaiiero. SKmio 1ie mnpuBaTHa
KOMIIaHisl, BJIACHUM KamiTall - XOpOIINi MOKa3HHK ii po3mipy. Ha npomy erarmi
TaKOX BU3HAYAETHCS MOTSHIIIMHUI PO3MIp KOMIIaHii, TOOTO B MallOyTHLOMY Yepe3
5-10 a6o 20 pokiB. Takuil aHadI3 1acTh aHAIITHKY TpyOy KapTy LIOJ0 TOr0, 3 YUM
BiH Mae€ CIIpaBy.

Buguennsn npodasicie ma nopmu npudoymky. Jly>xe BaXIMBO BUBYUTH HOPMY
JOXOAy Ta TPHOYTKY KoMITaHii. IcTopuyHe BHUBUCHHS NHMX JaHUX JOTIOMAarae
BU3HAYUTH TEHJCHINIO PO3BUTKY KOMIAHIi — POCTY, CTarHaii 4u CKOPOYEHHS.
ITicis IbOT0 aHAIITUK 3HAXOIUTH BIIITOBIII HA TaKl IMMTAHHS, SIK: - SIKIIIO KOMITaHis
pocte, To sKI 1i ApaiiBepu 3pocTanHsA? Yu cTiiiki? Yu Moke 3MUTTS MPUHECTH Oy 1b-
SKy MIHHICTB JI0 TOXOYy Ta MPUOYTKY I171h0BO1 KommnaHii? Lle nactb ysBiieHHs npo
TECTyBaHHS TIIOTE3H.

Lanysesi menoenyii ma ananiz konkypenmis. SIK TUIBKUA aHAJITUK 3PO3YyMi€
KOMIIaHilo, ii po3mip Ta MOAeNb ii MpUOYTKYy, came Yac 3pO3yMITH, PUHKOBE
MO3UIIIOHYBaHHS IUThOBOI KoMriaHii. [loTpiOHO po3mi3HaTH Taily3b, CEKTOp Ta
CETMEHT, B IKOMY MPAIIO€ [IJTbOBA KOMTIaHis. TakoX aHalITUK TOBUHEH MOPIBHSITH
JlaH1 I[[IJTbOBO1 KOMIIaH11 3 JaHUMHU 11 OJIM3HIOKa-KOHKYPEHTa, 1100 3p03yMITH, UH e
BOHA KpaIle 4y Tipiie, HiXkK 3araibHO TaTy3b.

Meneoocmenm ma éracnuxu. TlonepenHi Tpu KPOKHU MOKA3YIOTh, SIK IiThOBA

KOMITaHisl QYHKIIOHY€ 330BHI. JlaHui KpoK AornomMarae po3rIIHYTH KOMIIAHIIO 3
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cepenuuu. OnHIEO 3 HAWBaXUIMBIIIMX YacTUH Ui OyAb-sKoi KoMmMmaHii € Ti
BJIACHUKHM Ta MEHeIKMeHT. lleli acnekT rapantye, 1mo KommaHig € (iHaHCOBO
HAAIMHOI0 Ta HE Ma€ HaAMIPHOTO BUKOPHCTaHHS (JIEBEpUIKY). 3 1HIIOTO OOKY,
KEpIBHHUIITBO TaKOK rapaHTye, 110 KOMIaHis mpaioe 6e3nepeliiiHo, epeKTUBHO, a
il BHYTpIIIHSA KyJbTypa Ma€ TapMOHIMHMM po3BUTOK. Kommanis, ska Mae
HEKOMIIETEHTHUX Ta Oalily’>)KWX BJIACHUKIB Ta YNPaBIIHCHKUN MEPCOHAJ, BPEMITI
POOUTH TIOMUJIKH Ta IMOTEPIIA€ Bijg 30MTKIB.

Oui"ouni  MynbTUILIiKaTopu. KoedilieHTH mgomomaraioTh  3pO3yMITH
HACKIJTbKM I[IHA, SKYy TOKYIEHb IUIATUTh 3a IIJIbOBY KOMIIAHIIO BIAMOBIIA€
NoTeHIHIA Burosl. lle moka3ye, un € yroga mpo 3JUTTS Ta MOTJIUHAHHS UM
THBECTHIII CITIBBIIHOUICHHSIM I[IHU Ta SKOCTI 3TIHO MPOTHO30BAHOMY MEPIOayY
JUSIBHOCTI KOMITaHii (mepioxy HagaHHs mpuOyTky). KoediiieHTH OIiHIOBaHHS
BKIIIOYAIOTh B ceOe MyIbTUILTIKATOpH, Taki sik - P/E Ratio, P/B Ratio, Dividend
Yield, and Price/Sales. Inma migkareropiss MyJbTHILUIIKATABHUX OLIHOK —
MYJIBTUILTIKATOPU IIHHOCTI KoMmaHii (enterprise value multiples). Pazom o6muaBi
rpylu MYJbTUILIIKATOPIB MAIOTh MMOKA3aTH HAM peajibHy BapTICTh KOMIAHII Ta 4n
I[IHa, SIKy BUMarae 1ijiboBa KOMIIaHisl, € CIIPaBE/JINBOIO.

Amnani3 ¢inancoBoi 3BITHOCTI. He MOkHa HE HAroJOCUTH HAa Ba)KJIMBOCTI
aHamizy (piHaHCOBOI 3BITHOCTI KOMIIaHii. PeTenbHe BUBUEHHS ()1IHAHCOBO1 3BITHOCTI
IIJTbOBOT KOMITIaHIi MOK€ BUKPUTHU 3HAYHY KIJIBKICTh BaXKJIMBOI 1HPopMarltii. Oxpim
[[bOTO, KOMIMAaHisl TOKYIEllb MOXXE BU3HAUUTH JOCUTh TPOCTI (haKTH, TaKl SK UK
IPOIIOBUX TMOTOKIB KOMIIaHIi Ta KOHBEpTallll TPOIIOBUX KOIITIB, HACKUIbKH
KOPUCHOIO € KOMIIaHis, HACKUIbKM BOHA e(eKTHBHA 1 T.A. TakoX IIe Ja€ 3MOTYy
BU3HAYUTH MYJI KJIIEHTChKOI 043U LIJILOBOI KOMITaHI{, 1110 Ja€ 3MOTY OI[IHUTU PU3UKHU
OUIBIIOCTI TPOJIaXKiB KOMIAaH1T OJJTHOMY KITIEHTY, 1 T.1. L5 iHpopMaIrist Moxke iCTOTHO
pPO3LIMPUTH MI3HAHHA TIPO IUIBOBY KOMIAHII0 Ta TOCTAaBUTH TUTAHHS IS
MMOAJIBIIIOT0 JOCIIKEHHS.

AHai3 akiii KoMIasii - icTopis 11iH Ta akiii. Komu cy6'ekT rocrnogaproBaHHs
OPIEHTYETHCS HA MYyOJIYHY KOMITaHito [y yroau 3 M&A, BiH NMOBUHEH CIUIATUTH

I[IHY, sIKa YaCTKOBO BHU3HAYAETHCSA BUXOJSIYM 3 PUHKOBOI IIHM akiiid. HeobOxinHO
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BUBYMTH ICTOPUYHI I[IHM HA aKIli Ta KOPOTKOCTPOKOBY Ta JOBTOCTPOKOBY
BOJATUJIBHICTh aKIlH IUIbOBOI KoMmmaHii. KpiM Toro, ciij TakoX BHUBYHTH
IIPOTHO3HI 3HAUEHHS aKlid, SKE BKJIIOYA€E Takl (akTOpH, K MaOyTHI IpOOJIECHHS
aKIlii, MPOIaXK aKIIOHEPOM, BUKYII TOIIIO.

Pusuku - ramyseBi Ta crieriudivHi (17151 KOHKPETHOT KOMMaHii). [HBecTyrouu B
KOMIIAHIIO, 1HBECTOP ITOBHHEH PO3YMITH 3arpo3d, 3 SKUMHU HOMY JOBEIETHCS
3ITKHYTHCS TCIsI NpuaOaHHs ab0 BKJIAJEHHS KOIUTIB y MUIBOBY KoMmadito. L1
3arpo3u MOXKYTh OyTH 3arajibHOTTYy3¢BUMH, TaKl K MTOBUIbHA €KOHOMIKA, TE(IIINAT
CUPOBHHH TOIIO, 200 MOXYTh OyTH crieii1IHUMU 7151 KOMITaHi1, HATPUKIAI, TyKe
CWIbHUI KOHKYPEHT, BUCOKI OOProBi BUTpAaTaMH, 3aCTapiili TEXHOJOTIT Ta 3HAYHI
BUTPAaTU Ha 1X 3aMmiHy Tomo. JlJIsi KOMILJIEKCHOIO aHami3y TaKUX pPU3HUKIB
BukopucToBYI0OTh SWOT anami3. Ilomanelii 3axoau 00epeKHOCTI MOXKYTh OyTH
BXKUTI M1 9ac YroJu JIJIsl 3SMEHIIIEHHS e(eKTy 3arpo3.

MaiibyTtHi ouikyBaHHsA. Ha naHomy etami oprasizaumii AbO JIAJIHKEHC
aHAMITUK Ma€ TPUOJIU3HY OLIHKY 3arajbHOl KapTUHMU AiSUTBHOCTI KOMIIaHIi, BiJl
MaiOyTHIX JOXOJiB, MPUOYTKY TOIIO, 10 MalOyTHIX I1HBECTHIIM B aKTUBH,
MalOyTHIX cTpareriid Buxoay Touio. OCHOBHE MUTaHHS, SIKE 33JJa0Th I1]] 4ac 1[bOTO
KPOKY IPOIIECY b0 TUITIJPKEHC, - «SKke MailOyTHE KoMITaHisi?». 3apa3 IHBECTOp Mae
rpyoe ysIBIEHHS PO Te€, i€ ChOTOAHI CTOITh KOMIIaHIsl 1 110 MOKHA OYIKYBaTH B
MaiOyTHHOMY, TOMY OCHOBHUM (hOKYC OpraHi3aiiiiHoi poOOoTH Jisrae Ha Po3poOKy
METO/I0JIOT1i MPOTHO3YBAaHHS MalOyTHIX MPOIIECIB 3 MAKCUMAJIBLHOI I0BIPOTO.

TectyBanHs rinore3 ta (opmyBaHHS BUCHOBKIB. HapeiuTi, micist Toro, sik
Oyze mpoBeACHU TTOKPOKOBUMA TIPOIISC JIBIO JFUIIIKCHC, CKIIAIA€ThCS OCTaTOUYHUN
3BIT. Lle miicyMKOBHIA 3BIT MIJICYMOBY€E Ta BUCJIOBIIIOE IPUITYILIEHHS PO MOTOYHY
Ta MaOyTHIO OIIHKY I[IJIbOBOI KOMIaHi1, ClIpaBe UIUBY 1IiHY, IKY MOHA CIUIATUTH
3a KOMITaHio, 1 K I[IJIbOBA KOMITaHIsA JOJAACTh BaPTICTh IMICIIS 3JUTTS / IPUI0AHHS.
[{i BHUCHOBKHM TEpEBIPAIOTHCS TIMOTE3010, BCTAHOBJICHOK Ha MEpUIOMY eTarl
MPOIIECY HAJEKHOI PETENBHOCTI. SIKIO TirmoTe3a BipHA, 1HBECTOP PYyXaTHMEThCS

Jlai, IHaKIIe € KMOBIPHICTh PO3May YTOIu.
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Soft («m’sixmii») apro auiipkeHc. [IpoBeIeHHS M'SKOTO b0 JIAJIIKEHC - He
€ METOJIOJIOT'TYHO TOYHUM TpoliecoM. [leski dhipMu-ekBaipu po3risiiatoTh e dyxKe
dbopMaIbHO, BKIIIOYAIOYH 1€ K HeoIIHHUN eTan Ga3u nonepeanboi yroau. [umn
¢bipMu MEHII OpPiEHTOBaHI; BOHM MOXYTh BUTPATUTH OLJIbIlIe Yacy Ta 3yCHJIb Ha
CTOPOHI JIOJICHK1 PECYPCH 1 He MatOTh BU3HAUCHHUX KPUTEPIiB YCITIXY.

M'sikuii 1pI0 TWITIJDKEHC TOBHHEH 30CEpe/KYBAaTUCh HA TOMY, HACKLIbKU
HiJecnpsiMoBaHa poboya cuiia Oyje MOE€IHYBAaTUCS 3 KyJIbTYpPOIO KopIoparlii, 1o
HaOyBae. SIKIIO KyJbTypa HE 11€alIbHO MiAXOAUTh, MOXKINABO, JOBEIETHCS MITU Ha
MOCTYTIKH, K1 MOXKYTh BKJIIOUATH KaJPOBI1 PIIIEHHS, 0COOIMBO 3 TOM-MEHEKEpaMu
Ta IHIIMMU BILUTUBOBUMH IMPAI[IBHUKAMU.

XKopcTkuii 1 M'SIKU 16O TUITIIHKEHCE MEePEeIUITaloThCs, KOJIM MOBa e Mpo
KOMIIEHCAIIIHI Ta 320X04yBalibHI nporpamu. L{i mporpamu 6a3yroTbcst HE JIMIE Ha
peasibHIi KUIBKOCTI, MIO JO3BOJISAE X JIETKO BKJINOYATH B IUIAHYBAHHS MicCIis
npuI0aHHs, ajie iX TAaKOK MOKHA OOTOBOPHUTH 3 MPAI[iBHUKAMU T4 BAKOPUCTOBYBATH
JUISL OIIHKM BIUIMBY Ha KyJnbTypy. M'skuil IbI0 JTWIKEHC TOB'I3aHUM 3
MOTHBAIIIEIO TIPAIIBHUKIB, @ KOMIICHCAIIIIHI TTAKETH CIEIiaJbHO PO3pOOJICHI ISt
BIUIMBY Ha 11 MoTuBauli. lle € He yHIBepcalbHUM BUXOJOM YU JIOIIOMOIOKO JUJIS
BUPIIIEHHS YCIX MPOoOJieM KyJIbTYpH KOMIIaHIi, ajie MOXKe JOMOMOrTH (ipMi, 10
HaOyBae, nepeAdaunT KOMIIEHCALlHI POrpaMu Uil MOKPALIEHHS YCIIXY YTOIH.

«M'sikuit» b0 TWIJHKEHC TaKOXK MOXKE CTOCYBATHCS KIIEHTIB ILIHOBOT
koMmrianii. HaBiTh SKIIO IHINKOBI CHIBPOOITHUKH MPUUMAIOTh KYJBTYPHI Ta
OTIEpaTUBHI 3PYILICHHS Bl MOTJIWHAHHS, I[UIOBI KIIEHTH Ta KIIEHTH IIIKOM
MOKYTbh 00YpIOBATHUCS 3MiHOIO ((haKTUYHOIO UM CIIPUMHATOIO) Y CEPBICI, MPOTYKTAX,
npouenypax 4u HaiTh Ha3zBax. Ocb uyomy Oararto aHamituku M&A 3apa3
BKJIFOYAIOTh OTJISIIIM TIOKYTIIB, OTJISIIA MOCTAYaJIbHUKIB Ta JaH1 TECTOBOTO PUHKY.

OTxe, oprasizailisi b0 JUIIKEHC MAa€ CBOI OCOOIMBOCTI Ha KOKHOMY 3 11
OCHOBHMX eTtamiB. OCHOBHMI (DOKyC Npu oprasizauii Mpolecy ciiJl 3BepHYTH Ha
dbopMyBaHHS TINOTE3U Ill€ HA MEpPHIOMY eTamli yroau, 00 HacliIKd TOMUJIKH Yy
JTAHOMY aCIIeKTI HalOOJoYilll 0 MOBHOI 3yMUHKU yrojau. s 1»0ro HeOO0X1aHO

MaTH riIu00Ke PO3yMiHHS O13HECY Ta JeTajel yrou.
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2.2 OcobauBocTi iHopmaniliHOro 3a6e3ne4yeHHs IbI0 JHITiKeHC

[ndopmariiiina cropoHa IpI0 JUITIIKEHC CTOCYETHCS Maibke Oyab-sKOTO
HANpSIMKY JISJIbHOCTI KOMITaHIi Ta HAaBKOJWUIHHOTO CEPEAOBHUINA, SIKOMY BOHA
npaiftoe. ToMy Jy>ke BaKIUMBO MpU 00paHi Mojieni iHdopMaiiiHoro 3adbe3neyeHHs
JBI0 AWUTDKEHC 00paTh KOMIUIEKCHHM MiAXia, o Oyae CTOCYBATHCS KOKHOTO

aCHeKTy JISILHOCTI KOMIaHii. MU mponoHyeMo MifXij, sk 300paxeHo y puc.2.3

Indopmarniiiae 3adesneueHnas due diligence

4 Q) . . / .
*  ®dinadcoBa iH(GOpPMAILisl 32 OCTaHHI TPH POKU
e DiHAHCOBI MPOTHO3U
e Crpykrypa Kamitaiy
\_ ) e Tama dimancora indhonmarris
( )
e Omuc KOXKHOTO TOBapy
& J
0 N -\ ) :
e CHmHCOK TOI KITIEHTIB 32 OCTaHHI POKU
e Ilepemik cTpaTeriyHux BiTHOCHH
*  Jloxix 3a KITieHTa
. ) ¢ Konotkuii onmc nOINRAHUX RITHOCUH
¢ Omnuc KOHKYpEHIIii B KOYKHOMY CETMEHTI PUHKY
4 N e Crpareris Ta pearnizamis
*  OCHOBHI 3aMOBHHKHU
e OcCHOBHI HaNPsIMKK CTBOPEHHS HOBOTO Oi3HECy
e Mopenbs IpoXyKTHBHOCTI Tparli
\ ) \d MO')KJTT/IRiCTF. neanizani'f MANKETUHTOROTO TUUTAHV 3 TTIOTOUYHUM Ta
( )
e Omnuc I0CHIKSHHS Ta PO3BUTKY OpraHizarii
e Cxemu 30yTy HOBHX IIPOJIYKTIB
. J
/ \ *  Opranizamiitaa cxema
e IcropuyHnii Ta MPOTHO30BAHUM IITATHUH PO3KJIAZ 32 (QYHKIISIMH Ta MicLieM
pO3TalTyBaHHSI
*  Kopotka 6iorpadis BUIIIOTO KEpiBHUIITBA
*  YMOBM KOMITEHCAIIiT
e OOroBOpeHHS MUIAHIB CTUMYJIOBAHHS aKIIii
\ / . RuAauHi TNOATeMU V RITHOCTHAYX R TTNATHIRHUKAMU MUHVIT U HASRHI
* N\ *  Tlo3oBu no Kommanii
*  PosrusiHyTi Cy0BI 1030BH, iHilIHoBaHI KommaHieo
e Omuc nuTaHb Ta 00OB'SI3KIB MO0 SKOJOTTYHUX MUTAHb Ta OE3MEKH MParli
MPaIliBHUKIB
*  Tlepenik HeMaTepialbHUX ATCHTIB
\& J e Konorkuit ormsim ¢cTnaxoROro TOKNUTTS / GVITh-SIKUX

Puc.2.3 Inpopmayiiine 3abe3neuens 0bro Ounioxcenc [pos3pobaeno asmopom]



30

Takum uYuHOM MU MOXEMO BHUAUIUTH CIM OCHOBHUX  HAampsMIB
iHopMaliitHoro 3ade3neueHHs. Metoaonoris iHpopMaritHoro 3ab6€3rneueHHs He €
dbopMaIbHO BHU3HAUEHOIO, A€ BOHO MAa€ KEPYyBAaTHUCS PSIOM TPUHLUIIB IIOAO
MOBHOTO PO3KPUTTA 1HGOpMaIlli MIOAO0 AISUIBHOCTI UITLOBOI KOMMAHII Ta Mae
BHUCBITJIIOBATH BCl BY3bKl MICI 11 JISIBHOCTI Ta OyTH B paMKax 3a3Jaalieriib
BU3HAYCHOI TITOTE3H.

[Ilo » cTocyeThcs MiaXoay A0 300py Ta aHaji3y JaHUX, TO 0€3 J0IaTKOBO1
BapTOCTI Y (popmi aHami3y, pO3yMiHHS, 3HAHb Ta MOPaJl JIaHi - 11e JuIile J1aHi. BoHu
MapHO MOXYTb HaMaratucs JOTOMOTTH NPUHHATH OOTPYHTOBaHi pilieHHs abo
e(EeKTUBHO YIPaBJIATH NOTCHIIIMHUMHU PUIUKAMH.

JIp10 TUITiHKEHC TTIOBUHEH BHXOAWTH 33 PAMKH JIETKO JOCTYITHHX JAaHUX Ta
JIJIOBOI PO3BIJIKH, JO SIKHX BU MOXETE MPOCTO OTPUMATHU NOCTYM B [HTEpHETI un
BTOpUHHUX pkepenax. [I[o6 Oyru mo-cnpaBKXKHHOMY I[IHHHUM, BIH BKIIIOYA€
KPUTUYHUY aHaNi3 JaHUX Ta TNIMOOKE PO3YMIHHS TOTrO, K 1I€ CTOCYETHCS BaLIOro
0i3Hecy, Balllol rajy3i Ta pUHKIB, Ha SIKUX BU BejeTe O13Hec. TakuM YHHOM BapTo
BHUKOPHCTOBYBATH BC1 JIOCTYITHI pecypcu (puc.2.4)

OTpumaHHS BUCOKOSIKICHMX JaHHUX 13 IUIATHUX JDKEpeNl Ta BIIKPUTOTO
JIOCTYIY - IIe peCypCHOMICTKUHN Tipotiec. Ha e moTpioHo Gararto vacy, 1HBECTHINN
Ta BUAIICHUX PECypPCiB AJis 300y, OLIIHKK Ta CTBOPEHHS JJAHUX, 1110 MAlOTh BapTICTh
Ta CEHC.

VY 0OaraTh0X IOPUCAMKINSX JOCTYN 10 TEBHUX JaHUX (KOPIIOPATHUBHUX
PEECTPIB, 3aMUCIB CYIOBHUX CIpaB, (PiIHAHCOBUX 3aIUCIB, 3aMUCIB MPO OAHKPYTCTBO,
3BITIB TIPO KPEIUTOCTIPOMOKHICTh TOIIO) € 3arajlbHUM  TPaBOM, JO SKOTO
3alliKaBJIEHa CTOPOHA MOXE OTPUMAaTH JOCTYN BIAKPUTO ab0 OE3KOLITOBHO.
VYpsimoB1 yCTaHOBU HAJAIOTH 111 JIaH1 SIK YaCTHHA TPOMAJICEKUX CEPBICIB.

B Vkpaini Ha chOTOJIHI Taka MpaKTHKa PO3BHUHEHA YK€ OMOCEPEAKOBAHO.
Hanpuxnan, i 9ac npoBeAeHHS AbI0 TUJIKEHCY JI1 PO3POOKHU CTpaTerii BUXOIY
Ha PUHOK, Ha HAII 3aUT YKPCTAT HE 3MIT HaJIaTU HABITh MOSICHEHHS JI0 MiIPaXyHKY

1H(dopmarlii, 1o Oysa ony0JiKOBaHA Y HUX Ha CAMTI.
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A 4

A

A 4

\ 4

Buytpimns IHdopmarris mo Jlo naHoro cerMeHTy Jlo manoro
iH(pOpMais KITieHTa 3HAXOAUTHCA B iHpopMaii CErMEeHTY
11010 TiSIBHOCTI JIEp/KaBHUX BIJTHOCATBCS 3BITH iH(popmanii
KOMITaHii, i peecTpax AQHATITHYHUX Ta BiJTHOCSTHCS 3BIiTH
CTparerii, MpoayKIil (HanpuKIazn JepKaBHUX AHATITUYHUX
TOILIO IOPUANYHUX OCI0 KOMIIaHi#, 1110 KOMITaHii,
OtpumanHs a0o MJIaTHUKIB MaroTh MyOIYHUN CTaTUCTUYHA
3IIHCHIOETHCS uepes MOATKIB) Xapakrep aHAJIITHKA TOLIO
3aMUT KOMIIaHii- OTtpumaHHA 3HaxoIAThCA Y Otpumanns
KJIIEHTY 3I1MCHIOETBCS Uepe3 BIIKPUTOMY JOCTYII 3I1MCHIOETHCS
HalpaBJICHHS yepe3 KyIBIIo Yy
3aIuTy y IeprKaBHI KOMITaHIi-
Opranu po3poOHUKa

Puc.2.4. Knacughixayis pecypcis ingpopmayiiinozo 3adesnevents 0bto OUNIONCEHC

[po3pobaeno asmopom]

Hle OIHWM YCKIIAJHCHHAM OTPUMAHHA IMPAaBUJIBHOI'O BUCHOBKY B KOHTEKCTI

JIGI0  JIWUTIJDKEHC, € HEPO3YMIHHS TOTO, IO 30ip JaHMX TOBHHEH BIANOBIIATH
0COOJIMBOCTSIM KJTIEHTIB, 1 MOTO CJ1 OTPUMYBATH BIATMOBIIHO 0 MICIIEBHX HOPM Ta
3aKOHOJIaBUNX BUMOT. JIOCSTHEHHSI HAJISKHOTO OaJIaHCy MiXk TTOTpedaMu KJTiEHTa Ta
MICIICBUMU BUMOTaMH - II€ MHCTEITBO, K€ MOXE YCIIIIHO BUKOHATU JIMIIIE
JIOCBITYCHUM BUKOHABEIb JbIO IUJIIKEHC. Take 3aBIaHHS mependadac 3Ha4YHE
BOJIOJIIHHSL MICIIEBOIO MOBOIO Ta J0Ope pO3yMiHHS MICIIEBOTO CEpeOBUILA -
JIJIOBOTO, €KOHOMIYHOTO, MPABOBOT0O, PETYJISTUBHOTO Ta TOJITUYHOTO. Y JESTKUX
€BPONEHUCHKUX IOPUCIUKINISIX PErjaMeHTYeThCs 301p, 30epiraHHsa Ta MmyOsikalis

nanux. lle o3Hauvae, mo [aHi 3 LUX IOPUCAMKINN TOBHHHI 0OpoOmsTHCA Y



32

BIJIMOBITHAX 3aKOHAaX Ta HOPMATHBHO-TIPABOBMX AaKTaX, BUKOPHUCTOBYIOUHW TpHU
BOMY JIbIO TUJTJKEHC.

B Vxkpaini Ha choromHi Ime 3aKOHOAABYO HE BCTAHOBJICHI MpaBUia OO
HiATOTOBKHM  1H(pOpMaliiHOT 0a3u Uisi TPOBEACHHS b0 JTWIIKEHC, aje
MPOTHO3YIOYH TICHY CIIBIpaIlo Mixk Ykpainoto ta €C Oy/e ToTiYHUM PUITYCTUTH,
mo B YKpaidi OyayTh BUKOPUCTOBYBATH aHAJIOTIUHI MiAXOAHW A0 3aXHUCTy JIaHHUX,
TOMY 1 TIX1/ 10 iX 300py Oyje ayxe HaraayBaTh BUIIICHABEICHUM.

Ha cporoani BITUYM3HSHUN PsAJ JAOCTYIHUX JaHUX OUIbIIE€ Haraaye IesKl
ropucaukiii B Adpwurti, Ha bimsskomy Cxomi, B JlatuHCchKi# Amepurli Ta A3ii, siki €
HEJOCTaTHbO  PO3BUHEHUMH, BOIOIOUUMH, «3aKpUTUMH» a00  MOJITHYHO
HECTaOUIbHUMU. Y 0araTtboX 3 IHUX KpaiH CXOBHUIIA JaHUX HE OLIM(PPOBYIOTHCS Ta HE
HEHTPaTI3yIOThCs. TOMY OTpUMaHHS TaHMX 3 KX JIOKAIIH - 1Ie I0pore BIpaBa, sike
BUMarae JocBiAy Ta TeprniHHA. OCKUIbKM IEHTpajdbHI CHUCTEMU JIaHUX He
ouM(ppoBaHi, 1aHl HIOBUHHI OyTH (P13UYHO NEPEBIPEH] Ta CKOIIMOBAHI 33 IOMOMOT O
PYUKH Ta manepy 3 KyIu MnarnepoBux (ailiiib, siKl Mae MPUCIIATU KIIEHT 3a CIIHUCKOM,
0 HaBeAeHUi B Tabn.2. Bynu BUNAAKIB, KOJM CBIJIOLTBA MPO PEECTpALII0 OyIu
HAaBMHCHO BWJIYyY€HI 3 PpEECTpiB KOMIAHIIMU a00 HU3bKOOIIAYyBaHUMU
KOPYMIIOBAaHUMH JIEPKaBHUMH YMHOBHHKaMU. Bce 1ie ayxe yCcKIaJaHIOE Mpolec
300py aHUX.

[lle omHuiero ckiuagHicTIO I 300py iHGOpPMAIl € OTpUMAHHS JaHUX 3
OQUIOPHUX MOAATKOBUX 30H UEpPE3 CEKPETHUM XapakTep 3aKOHIB y IUX
IOPUCIUKIIAX. BUKIMKM BUIUIMBAKOTh 3 TOro, L0 opucaukiii Kapubcbkoro
Oaceiiny, Taki sik bpurancbki Biprinceki octpoBu abo KaitmanoBi ocTpoBH - 100pe
B1JIOMi MOJIATKOBI MPUTYJIKU Ta BIIOMI CBO€H KOH(DIACHIINWHICTIO. 3aBISKU I[UM
aTpuOyTam I1i MICII MOXYTh OyTH MOB'sI3aHl 3 MIAXPAUCHEKUMH JIISIMU, TAKUMU K
BIIMUBAHHS Tpoiieh. Y mux opmopHuX (piHAHCOBUX IEHTpPaX YUCICHHI KOMIMaHIl
3apeecTpOBaHi JIMIIIE 3 METOK OMTHUMI3allll TOAATKIB Ta KOH(IAEHIIMHOCTI, TOJ1 SIK
iX OCHOBHI J1JI0OB1 omepariii 31iMCHIOIOTHCS B 1HIIUX MICIAX CBITY. TakuM 4HWHOM,
30ip JaHUX Yy IUX FOPUCIAUKINAX 3a3BUYail HE Ja€ JKOJHUX pE3yJIbTaTiB, a

B1JIB1IyBaHHsI CaliTIB 3a 3apEECTPOBAHMMU A/IPECAMU YACTO 3HAXOAUTH MPUMILIEHHS
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3apeeCTPOBAHOTO areHTa IIThbOBOI OpraHi3allii, Ik IPaBUIIO, 11e KOMIIaH1s, sIKa Ha/1ae
KOPIIOpaTUBHI moclhyru OaratboM oQuiopHUM KoMmIlaHisiM. Hemae Benmkoi
iHbopMaIlii, sIKy MOKHa OTPUMATH 32 JIOTIOMOTOIO TEPEBIPOK PEECTPY, OCKUIBKH
aKIiOHepIB Ta JUPEKTOPIB HE TMOTPIOHO PO3TOJNIOUIYBAaTH T'POMAICHKOCTI, a
HalilMEHYBaHHS JUPEKTOPIB Ta akIliOHEPiB YacTO MpH3HAYalTh. Tomy mis

OTPUMAaHHs TOYHUX Ta LIHHUX JJaHUX MOTPiIOHA 3HAYHA MICIIEBA €KCIIEPTH3A.

BucHoBkmu 10 po3aity 2

OTxe, Ipolec AbI0 AUIIKEHC MA€ TIEBHY CTPYKTYPY 111010 HOT0 BUKOHAHHS,
3 MEeBHUMU oco0uBoCTsIMU A1 soft Ta hard npto numimkenc. Takum ynHoM hard 1
soft mpro JaWITiKEHCE MEepeIUTTaloThCsl, KOJIM MOBa WIe MPO KOMITGHCAIliHI Ta
3a0xouyBajbHI mporpamu. Lli mporpammu 06a3yroTbCs HE JMIE Ha pealbHIN
KUIBKOCTI, IO I03BOJISIE IX JIETKO BKJIFOYATH B IJIAHYBAaHHS IMICIS PUI0aHHS, aje ix
TaKOXX MOXHa OOrOBOPUTH 3 MpalliBHUKaMU Ta BHKOPHUCTOBYBATH [UISl OLIIHKU
BILJIMBY Ha KYJBTYDY.

[HdopmariitHe 3a0e3meueHHs] JbI0  JUWIIKEHC, B OCOOJMBOCTI HOTO
MIPOBE/ICHHSI, BUXOJUTh 32 PaMKH JIETKOJOCTYIHOI 1H(hOpMaIlii Ta TOBEPXOBOrO
aHanizy naHux. J[pro MUIIDKEHC BKJIIOYA€E B ceOe MIMOOKUN KpPUTHYHUN aHalli3
JTAHUX Ta MIMOOKE PO3YMIHHS TOTO, SIK 11€ CTOCYETHCA IILOBOTO O13HECY, raay3l Ta
PUHKIB, Ha SIKUX BEJEThCs Oi3HEC.

B Vkpaini Ha cborojaHi Jjumie 3 SBJISIIOTBCS HEOOXITHI pecypcH s
MPOBEICHHS TIMOOKOTO aHali3y MAiSUIbHOCTI MignmpueMcTBa. Bapro Takox
3a3HAYUTH, 1110 OCOOJIMBICTIO HAIIOHATLHUX PECYPCIB € iX MpUBATHA CKJIAI0Ba, TaK
K OUIBIIICTh 3 HUX MAalOTh MPUBATHOTO BJIACHUKA, 110 JIOAA€ HOBUX PHU3UKIB IS
aHam3y.

Oco05MBOIO CKIIAAHICTIO 1H(OpMAILi € OTPUMaHHS JaHUX 3 OQUIOPHUX
MOJIATKOBUX 30H Yepe3 CEKPETHUHN XapaKTep 3aKOHIB Y IIUX IOPUCAUKIIAX. Taki 30HU
BIJIOMi CO€10 KOH(DIICHITIMHICTIO Ta HEMOXKIUBICTIO OTpUMaHHS 1H(pOpMaIIii 1mo10

CBOIX KJIIEHTIB.
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PO3AI1 3. OIIIHKA OPrAHDBBAILIILI TA METOJIUKA
INPOBEJEHHA AbIO JUJIIOKEHC Y KOHTEKCTI HIJIBUIIEHHSA
KOHKYPEHTOCITPOMOXHOCTI NI AITPUEMCTBA

3.1 Oprani3zaiiiiHo-ekoHOMIYHa XapakTepucTuka «lOpuanunoi ¢ipmn

«Crapkan»

«¥Opuanuna ¢ipma «Crapkan» - 1€ IOpUAUYHA KOMIIAHIA, 110 MPOBOJUTH
CBOIO JIISIIBHICTB Ha Teputopli Ykpainu 3 2002 poxky. CtanoMm Ha siuneHb 2019 poky
y KOMTaHii mpaitoe 23 MTaTHUX NPAIIBHUKK, a TAKOXK KOMIIAHISA BiIJa€ YaCTUHY
3aMOBJI€Hb, IO HAIIPSIMY HE € OCHOBHOIO AISUTHHICTIO KOMITaHii, Ha ayTCOPCHUHT .

OCHOBHMMU HaIpsiMaMH JIJIbHOCTI KOMIAHII €:

o HepyxomicTh Ha 3eMeNbHE TPaBoO
o [TogaTkoBe nmpaBo
o AJIMIHICTpAaTUBHE Ta TPYJIOBE IPABO

Takum yuHOM, OpraHizaliiiHa CTPyKTypa KOMIaHii NHpelcTaBiisie coOO0I0
JeKUJIbKa IpyIl, IO MIANOPAIKOBaH1 JUPEKTOPY, @ TAKOXK KOXKHA 3 IKMX MA€ CBOTO
KepiBHUKa-TIapTHepa. byxranrepis Ta iHIi1 T0MOMIXHI CEpPBICH MepeaHi Ha ayTCope
(puc. 3.1).

Kona rpymna Mae MakcMManbHO TMOBHY aBTOHOMIIO BiJl KEPIBHOTO CKIIATY.
TakuM YMHOM, 3BITYBaHHS IIOJO AISUTBHOCTI MIAPO3/LTIIB MPOBOAUTHCS pa3 Ha
KBapTaJl Ta 3ac00aMHU MOCTIHHOTO MOHITOPUHTY BUKOHAHHS KIIFOUOBHX MOKa3HUKIB
e(heKTUBHOCTI, 10 MOCTaBJIEH] TIEPeT BiAIIJIaMHU.

Bci crpareriuni piileHHS NPURMAIOThCS KEPIBHUM CKJIAJO0M, HaIPHUKIA,
cdepu AisUIbHOCTI, (DIHAHCOBA MOJIITHKA, KaIPOB1 pillleHHsS. MEeHEIKMEHT NpHuitMae
PIIIEHHS IOJ0 MISIBHOCTI CBOIX MMiApo3auIiB. Ha HUX ysrae BiAMOBIIAIBHICTE 32
MPUUHATTS PIIIEHb I10JI0 HAJaHHS 3arajibHOI TMOCIYTd KJIEHTY Ta MPOEKTHI
pimenHs. [lepconan BiAMoBiAae 3a OKpeMi MPOLECH HAJAHHS MOCIYTH, HA PIBHI
BIIMOBIHUX 3aBlaHb. byxraiaTepchbkuil OO0JIK Ta TMOB’S3aHI 3 HUM IMPOIECH

BUXO/ISITh HA AyTCOPCUHT.
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Puc.3.1. Opeanizayivna cmpykmypa « Cmapxao» [po3poobneno aemopom/

Opranizaiiiiina CTpyKTypa mianpueMcTBa 0yJia 3MiHEHA BITHOCHO HEIO1aBHO

(y 2018 poui) Ta Mae Ha METI MaKCUMaJlbHYy THYUYKICTh BeleHHs Oi3Hecy. KoxHa

rpyna Ma€ Maibke MOBHY AaBTOHOMIKO B IHIIMX TPYyM, IO J1a€ MOXJIMBICTh

BUKOPUCTAHHS THYYKOi METO0JIOT 1.

[TiagmpueMcTBO TakoX BOJIOJIIE MAaTEpiaibHO-TEXHIYHOIO 0a3or0. A came, y

CTPYKTypl AaKkTHBIB, HaMOLIbpIIa 4YacTKa NPUIATAE HA CTATTIO «JIeOITOpPChKa

3a00proBaHICTh 3a MPOAYKIIII0, TOBapH, poOOTH, TTocayrn» 24052 tuc rpH, 23561

Tuc rpH, 23111 Tuc rpn, 22634 tuc rpu, 22163 tuc rpH, 21693 trc rpu B 2018-2014

poKax BIAMOBIAHO. Y CTPYKTYpl NMacHUBIB JIE€BOBY YacTKy 3ailMae HEpO3MOIICHUN
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npudyTok 21562 tuc rpH, 24363 tuc rpH, 20036 tuc rpu, 19895 trc rpH, 19754 tuc
rpH, 19613 Tuc rpu B 2018-2014 pokax BiAMOBIAHO.

11%
\(\

62%
14%
JebiTopchka 3a60proBaHiCTh JloBroctpokoBa ae6iTOpchka 3a00proBaHiCTh
= ["pomri Ta iX eKBiBAJICHTH ® HematepianbHi aKTHBH

= OCHOBHI 3aC00H ® [Hmri aKTHBH

Puc.3.2. Cmpyxmypa axmugis "[Opuouunoi ¢ipmu "Cmaprao” cmanom Ha Kineyw

2018 poxy [po3pobaeno asmopom]

Cranom Ha kiHeupb 2018, crpykrypa aktuBiB komnaHii «fOpuauuna ¢dipma

«Crapkaa» Mae HacTynmHui BUsiA (puc 3.2):

o Jle6iTopchka 3a0oproBanicTs — 24052 trc. rpH abo 62%

o JloBroctpokoBa j1e0iTopchka 3a00oproBanicTh — 5427 tuc. rpH ado 14%
o ['pomui Ta ix exkBiBajeHTH - 4356 Tuc. rpH ado 11%

o Hemarepianbhi aktuBu - 2477 trc. rpH ad0 6%

o OcnogHi 3aco6u - 1091 Tuc. rpa a603%

o [Hu1i aktuBu -1665 TuC. rpH a60 4%

Y Bunaaky, Koiau OuIbllla YacTHUHA AKTHBIB KOMIIAHII BIJHOCUTBCS [0
nebiTopchkoi  3a0oproBaHocTi (0mu3bkO 68%), 1€ CHPUYMHIOE TOTEHIIHHY
HEOE3MeKy HEeIIaTOCIPOMOKHOCTI MIAMPUEMCTBA Ha BIAMOBIIHUX €Tarax Horo

pobotu. Asle y BUTIAJKy KOHKPETHOT KOMITaHii, pU3MK HETUIATOCIIPOMOKHOCTI 200
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OaHKpPYTCTBa 3HAYHO 3HMXKYETHCS Uepe3 CTPYKTYpy BUTpaT kKommnaHii. OCHOBHY iX
YaCTUHY CTAHOBIIATH 3MIHHI BUTPATH (TOOTO TaKi IO 3pOCTAIOTh Pa30M 3 J10X0JI0M
HiANPUEMCTBA) Ta Maike BIICYTHI TMOCTINHI BUTpaTu. Bcee e J1lae MOKIUBICTH
nianpueMcTBy «Ctapkam» OyTH THyYKHMMH MO BiHOIICHHIO JI0 3a00proBaHOCTEN

nepes; CaMor0 KOMIIaHI€0 11 KOHTpareHTaMH.

30%

60%

KopoTtkocTpokoBi kpeautu ® HeposmonineHuit npuOyTok ® 3apaecTpoBaHHHMI Kamitan ® [Hii

Puc.3.3. Cmpykmypa nacusie "lOpuouunoi ¢pipmu "Cmapkao” cmanom na Kineyw

2018 poky [po3pobreno asmopom]

CranoMm Ha kiHeupb 2018, crpykrypa macusiB komnaHii «lOpunnuna dipma
«Crapkaa» Mae HacTynmHu# BUTIIsI (puc. 3.3)

o KopotkoctpokoBi kpeautu — 23562 tuc. rpa abo 60%

o Heposnoainenuii npudyTtox — 11562 trc. rpu a6o 30%

o 3apeectpoBanuii kamitan - 2300 Tuc. rpH ado 6%

o [ammi- 1644 tuc. rpa ado 4%

3a JaHuUMH 3a00pPrOBaHOCTEM MU MOXXEMO OauuTH CYTTEBY YAaCTUHY Y
KopoTtkoctpokoBux kpeautax (23562 tuc. rpH abo 60%), mo maiixe y ABIYl

nepeBuIye onepaiiauil npuOyTok. Lle cBiTYUTh PO HECTINKUI CTaH KOMMaHIi y
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BUIIAJKY, SIKIIO BOHA MPOJIOBKUTH AISUIbHICTH 0€3 3MiH y (DiHaHCOBIN Ta PUHKOBIN
CTpaTerisx.

CtaHOM Ha CHOTOJHI TIANPHEMCTBO Ma€ HETATUBHY JUIA ce0e TUHAMIKY
HAaKONIMYEHHS KOPOTKOCTPOKOBUX  KPEAWTIB, IO MOXE TPHU3BECTH [0
HEIJIATOCIIPOMO>KHOCTI MIANpPUEMCTBA. puc. 3.4; 101. a.

[Ilomo ¢inancoBOro CTaHy MIAMPUEMCTBA, TO BOHO TMPUOYTKOBE, Ta Ma€

MO3UTHUBHY AUHAMIKY MPUOYTKY 32 OCTaHH1 5-Th POKiB, puc.3.4.

2018 2017 2016 2015 2014

18000
16000
14000
12000
10000
8000
6000
4000

2000

o

¥ digaHCcoBUH pe3yNIbTAT BiJl OMEPAIIHOL TISITBHOCTI, B TUC. TPH

Yuctuii GpiHaHCOBUI pe3ynbTar, B THC. TPH
Puc.3.4. /lunamixa inarncosoco pesynrvmamy 6i0 onepayiinoi OisibHOCHI i
yucmozo Qinarcosozo pezyrvmamy ipmu « Cmapxaoy 3a nepioo 2014-2018 poxis

[po3pobaeno asmopom]

Sk Oyno HarojoieHo, kommaHig «CTapkaa» Omepye y TaKuX CerMeHTax

PUHKY SIK:
o HepyxomicTh Ha 3eMeNbHE MPaBO
o [TomarkoBe mpaBo

o AMIHICTpAaTUBHE Ta TPYJIOBE MIPABO
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Buiienaronomiensi HanpsiMKd AiSUIBHOCTI HE € HaHOUIbII MpUOYTKOBUMH,
TaK caMO SK 1 MalOTh 3HAYHY KOHKYPEHIUIO cepell MajuX MiAIpPUEMCTB, IO

IIPHU3BOJIATH JI0 3aHMKCHHS IIHKU Ha Tocayry (puc. 3.5)

A

Tierl
KomnaHii

36inblIEeHHA BAPTOCTI

KomnaHii
ApYyroinirun

CepepgHiTa
marni
KOMMaHii

3MeHLeHHA KOHKPEeTHOCTI

Puc.3.5. Cmpamezia oOianvnocmi @ipmu «Cmaprad» Ha HacmynHi 5 pokis,
cxemamuuno [po3pobaerno agmopom]

Yepes me kommanis «Crapkam» HaMaraeTbCsi pyxatucs y Oik OuibId
«IIOPOTUX» CErMEHTIB PUHKY, TaKUX SK 3AUTTS Ta norauHaHHa (M&A) y chepax
HAsBHOI Crieriajizailii, a TakoX TpaHCHEPTHOro IIHOYTBOPEHHS Ta (PIHAHCOBOTO
npagsa. Lle nacte 3Mory nepeiTy Ha 1HIINMHA PIBEHb CKJIATHOCTI HaJIaHHS IMOCIYT, 110

JTACTh MOKJIMBICTh BIAIATH B1J] LIIHOBOI KOHKYPEHIIIT 3 MAJIMMH MIANPUEMCTBAMH.

3.2 Ouinka noreHuiajy miaBuieHHs1 eeKTUBHOCTI Ta
KOHKYPEHTOCIIPOMOKHOCTI MiANMPUEMCTBA 32 PAXYHOK b0 TWJII/IKEHC

VY naHoMy BUMAAKy JbIO JWIKEHC, SIK MPOILEC, 10 HAJa€ KOHKYPEHTHY

nepeBary st kommadii «CTapkama MOKe MAaTH BWIJIS YCHIINTHOTO 3aBEPIICHHS
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YrOAW TPO 3JIUTTSA Ta MOTJWHAHHSA, 10 MOTEHI[IHHO MOXE HaJaTH MOXJIHUBICTH
kommnaHii «Crapka OTpuMaTH HEOOX1THI KOMIETEeHIIii, 10CBia Ta (piHaHCYBaHHS

JUTSL MOSKJIMBOCT1 BUXO/Yy Ha HOBI PUHKH, aJie€ BUIIIOTO PiBHSL.

. «KomnaHnist A»
Tierl

Komnanii

30inbIIeHHS BAPTOCTI

Komnanii \
IDVIOI JIru A

~a

Maal \ \

v

3MeHIIIeHHI KOHKPETHOCTI
o Crpareriunuii

aH
Edexr Bin 31uTTs T

TIIOTJIMHAHHSA
Puc.3.6. Punkose nosuyionysanms xomnauii « Cmapxaoy no 8i0HowenHo 00

Takox BBa>kaeMo 3a MoTpiOHE Harojocuty, 1o ¢ipma «Crapkam Mae aeski
npobjieMd 3 BHIUIATOK 3a00proBAaHOCTI, SIKI MPU KYMIBJI KOMIMaHIi cruiadye
KOMITaHisI-IOKyTenb «A» 3a Gopmynoto Enterprise value, 1o 1opiBHIOE BapTOCTI

PUHKOBOI KamiTamizaiii (abo BapTOCTI KamiTaidy) + CyMi KOPOTKOCTPOKOBOiI Ta
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JIOBTOCTPOKOBOI 3a00pTOBAHOCTEH - TPOMIOBI KOIITH Ta 1X €KBIBAJICHTH; JIIKBIJIHI
aKTUBY KOMMaHIi1
EV=MC + Total Debt—C, ne (popmyna 1)

MC = PunkoBa Karmitajizamis; JOpiBHIOE MOTOYHIH ITiH1 aKIii, TOMHOXKEHIH
Ha KUTBKICTh BUITYIIEHUX aKIIli

3aranpHa 3a0oproBaHicTb = JIOpiIBHIOE CyMi KOpPOTKOCTPOKOBOI Ta
JIOBFOCTPOKOBOT 3a00PTrOBaHOCTI

C = rpoloBi KOIITH Ta iX €KBIBAJEHTH; JIIKBIJIHI aKTUBU KOMIIaHIi, aji¢ He
MO’KYTh BKJIIOYAaTH TOBApHI I[IHHI Manepu.

VY BUNanKy MOTEHIIWHOTO 3MUTTSA KOMIIaHIM, KommaHis «Ay», mo Oyia
HaroJIoIlIeHa paHille, Ma€ MPOBECTHU b0 TUJIIIKEHC Ta pO3POOUTH CTPATETriio 3MIH
koMmrtanii «Ctapkaa» JUisi CBOIX KOMEPIIMHUX IiIeH, HAIPUKIIa] MPOHUKHEHHS Ha
pUHOK Ykpainu, a0o OTpUMaHHS HEOOXITHUX JICMIEBUX KOMIICTCHINNA IS
MTOTAJTIBIIIOTO JIOMIHYBaHHS Y BXKE ICHYFOUMX CErMEHTaX.

ko omycTuTH eTam ayAauTy (PIHAHCOBOI 3BITHOCTI 1 MPUIYCTUTH, IO
(d1HaHCOBAa 3BITHICTb KOpPEKTHA, TO HACTYIIHUM KpPOKOM Yy TIPOBEIEHHI JbIO
JTUJKEHC OyJle BUBUEHHSI MPOTHO3IB MIsUIbHOCTI kommaHii «Ctapkaay. Jlanuii
MYHKT Oy/ie TICHO MOB'sI3aHUMN 3 HACTYITHUM — aHAJII30M CIIOKMBUOTO PUHKY, TaK SIK
(bopMyBaHHS PIYHOI BUPYYKH CEPBICHOI KOMIIAaHIi y HAIIOMY BHIIAJIKYy 3aJEKHUTh
BIJI:

1) KinbkocTi npoaaHux poOOYHX TOIUH

2)  llinu romuHU yacy nparliBHUKA

VY KOHKpEeTHOMY BUIAJKy, HA OOMJIBa MYHKTH MalOTh BIUIUB Pl (DaKTOpiB,
ajie Ha BIIMIHY BiJl NEPIIOrO, HA APYTHil MYHKT BIUIMB OJHOIO 3 HUX — CETMEHTY
JISIIBHOCT1, MAa€ OCHOBHUH XapakTep.

Tak, 3a manumu, o0 Oynu B3STI 3 IHTEPB’I0 3 IOPUAUYHUM EKCHEPTOM,
BAPTICTh TOJMHU MOCTYTY IOPUANYHOTO €KCIIepTa MIJUT PiBHS MOKE BApP1IOBATHUCS B
CEpEeIHbOMY HACTYITHUM YHHOM:

o Kopniopatusue npaBo/M&A — 80 — 230 nonapis CILIA 3a roauny

o Pectpykrypusariis — 105-210 gonapiB Ha rOAUHY
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o bankiBcrke Ta pinaHcoBe mpaBo — 95 — 270 nonapiB Ha TOTUHY

Buxoasuu 3 Toro, uo Ha CbOroJ/iHi BapTICTh TOAWHU MPAllIBHUKA CTAHOBUTH
Oym3bko 56 MomapiB Ha TOAMHY Y BIIAIIaX MOJATKOBOTO Ta aJMIHICTPaTUBHO-
TPYJIOBOTO TIpaBa.

BignoBingHo, MEHEHKMEHTOM 000X KOMITaHIi B paMKax yrojaud OyJio
BUpilIeHO pedopmyBaTtH AisUIbHICTH migmpueMctBa «Crapkam» Ta HaxaTu
HEOOX1/IHI KOMIIETeHI1 Js MOro BUXOAY Ha HaMOUIhII MPUOYTKOBI CErMEHTH
IOPUIUYHOTO PUHKY.

Buxoasun 13 aHamizy 30BHINIHBOI KOHCAJATHHTOBOI KOMIaHii, pIBEHb
CHeIIaIICTIB, 0 OYAYTh 3aisH1 Ha MpoeKkTax KoMraHii «Ctapkam BiAMOBIIAIOTh:

o M&A - 92 pomapam CHIA 3a ronuHy (Koegilll€eHT MPOCTOIB
MOTeHIIMHO ckaaae 0,92 1o HassBHOTO)

o Pectpykrypuszariiss — 111 momapam Ha roauny (KoedillleHT MPOCTOIB
MOTEeHIIIHO ckiajae 0,86 10 HAsSBHOTO)

o — 127 nonapiB Ha TOAUHY (KOE(ILIEHT MPOCTOIB MOTEHLIMHO CKiajie
0,94 no HasiBHOTO)

*Y naHoMy BHIAJKy MM CITIBCTABIISIEMO CEpPE/IHE 3HAYCHHS Koe]ilieHTa
MPOCTOI0 y 000X BIAALIAX -

Tako’x, Ha OCHOBI HasIBHUX KOMIIETEHIIIM, OYIKY€EThCSI HACTYITHUN PO3IMOILIT
10 BUIIICHABEJCHUM HAIPSIMKaM:

o Pectpykrypusariis — 45%

o M&A - 37%

o bankiBcbke Ta dinancose mpaso — 18%

Takox 3miHa BlacHUKa Oyle MaTH BIUIMB Ha BapTICTh MOCIYT IOJO
3eMEJIBHOTO TIpaBa — 3a METOJOJOTIIO CITIBCTaBJIEHHS AHAJOTIYHUX KOMIAHIMH,
301IbIIEHHSI BapTOCTI MOCHYrd OdYiKyeTbcs Ha 34%, a Koe(illeHT MpPOCTOIB
noTeHIiitHo ckiane 1,06 10 HasIBHOTO).

[Ticnist mpoBeneHNX po3paxyHKiB MaeEMO HACTYITHI pe3ysbTath (puc. 15 ta 16)
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Taoua. 3.1

BruiuB b0 JWITIZKEHC HA TISVIBHICTH «CTapkaa [CKIageH0 aBTOPOM]

Pik 2014 2015 2016 2017 2018
Bupyuka Big peanisauii 69 391 000 73346 000 77 301000 81256 000 78 562 000
KinbkicTb 3a4iaHMX NnpaLiBHUKIB 22 23 23 23 23
BupyuyKa 3 o4HOro npauiBHMKaA 3a MicAub 262 845 265 746 280076 294 406 284 645
Bupyuka 3 0gHOro npawiBHMKa 3a AeHb 11947 12079 12731 13382 12938
BupyuKa 3 ogHOro npawiBHMKa 33
roamHy 1493 1510 1591 1673 1617
INOKa3HUKM iHpNALT - - 12,40% 13,70% 9,80%
JMCKOHTYBaHHA rPOLLOBOrO NOTOKY A0
2018 poky (6e3 BnauBy KomnaHii "A" Ak
noKynusa) - - - - -

KoediuieHT npupocTy Ha OCHOBI

MPOrHO3y NPUPOCTY BUPYUKHU

Bupyuka Big, peanisauii nicna snamsy

an 103 939 670
Bupyuka 3 ogHOro npauiBHMKA 3a Micaub 376 593
Bupyuyka 3 ogHOro npauiBHMKa 3a AeHb 17 118
BupyuKa 3 ogHOro npauiBHMKa 3a

roguHy 2140

[VCKOHTYBAHHA rPOLLIOBOro NOTOKY A0
2018 poky (nicna enauBy Komnawii "A"
AIK NOKynusA) A - e

BipcoTkoBa 3miHa BUPYUKM nicna
nposeaeHHa A4 - s -

Ha Ta6n.3.1 mu moxxemo Oauntu (pakTuyHUi cTaH (HOPMYBAHHS BUPYUYKH

nignpuemcta [T «¥Opuaununa dipma «Crapkan» 3a nepiog 3 2014-2018 pp ta

CIIBCTABJICHHS OYIKYBAHOI BUPYYKHM IHICJsl BIUIMBY YTrOJH, IO CIIAYE 32 JbIO

JTUITIHKEHC.

3aranpHe MiIBUILEHHS €(EKTUBHOCTI BHUKOPUCTAHHS JIIOJICHKUX PECYpPCIiB

3pocio Ha 32%, a BUKOPUCTAHHSI PECYPCIB, 110 MaJld «JICTPECUBHUIY XapaKTep

(Takl fK aJAMIHICTPAaTHUBHE Ta TPYAOBE MPaBo) 3pociu Outbi HIX HA 45%. Takum

YUHOM, TEHEep HaM HEOOXIJHO EKCTPAaIoiIoBaTH JaHl pe3yjbTaTH HAa MaiOyTHI

nepioin JiJisk pO3yMIHHS 3aralibHOT KUTBKOCT1 3apobiieHnx kommTiB. Ile macts 3mory

3pO3yMITH 3MiHY B KOHKYPEHTO3[ATHOCTI MIiAMPUEMCTBA, BUKOPUCTOBYIOUYHU

MOKa3HUK BUPYUKH sIK 0a3y 1Jis aHaJi3y.
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Taba. 3.2
ITporuo3Huii BIUIUB AbI0 AijiI:KeHC HA «CTapkag [CKIageH0 aBTOPOM]

MpOrHo3Hi 3HaueHHA

1 2 3 4 5 6

Pik 2019 2020 2021 2022 2023 2024
BupyuKa Big, peanisauii 83 846 800 86472 000 89 097 200 91722 400 94 347 600 96 972 800
KinbKicTb 3agiaHnx npaLiBHUKIB 23,4 23,6 23,8 24 24,2 24,4
Bupyyka 3 04HOr0 NpaLiBHKKa 33 MicALb 298 600 305339 311965 318481 324 888 331191
BupyyKka 3 04HOr0 NpaLiBHMKA 33 AeHb 13573 13879 14180 14 476 14768 15054
BupyyKa 3 04HOrO NpaLiBHM1Ka 3a

roAnHy 1697 1735 1773 1810 1846 1882
InoKasHuKK iHdAALT 9,37% 6,62% 6,45% 6,32% 6,16% 6,01%
JIMCKOHTYBaHHA rPOLLIOBOro NOTOKY A0

2018 poky (6e3 Bnausy Komnanii "A" Ak

noKynus) 76 665 773 76 064 155 73 863 020 71781997 69966 223 68320450
KoediuieHT npmpocTty Ha OcHOBI

MPOrHO3Yy NPUPOCTY BUPYUKM 1,07 1,03 1,03 1,03 1,03 1,03
Bupyuka Big, peanisauii nicna snausy
oA 110931 605 114404 816 117 878 027 121351239 124 824 450 128 297 661
Bupyuka 3 04HOro npaLliBHKKa 33 MicALb 401926 428 963 457 819 438616 521485 556 565
Bupyyka 3 04HOr0 NpaLiBHMKa 33 A€Hb 18269 19498 20810 22210 23704 25298
Bupyyka 3 04HOro NpaLiBHMKA 33

roAuHy 2284 2437 2601 2776 2963 3162
[JIMCKOHTYBaHHA rPOLLIOBOTO NOTOKY 4,0

2018 poky (nicna Bnausy Komnanii "A"

AIK NOKyNLA) 101430910 100 634 953 97722791 94 969 542 92 567 222 90389 821
BigcoTKoBa 3MiHa BUPYUKM Nicna

nposegeHHa 4] 32% 32% 32% 32% 32% 32%

Y Tabn. 3.2 300paxeHO MPOTHO3HMIA CcTaH (HOPMYBaHHS BUPYUYKH
nignpuemctsa [T «tOpuanuna dpipma «Crapkaay» 3a nepion 3 2019-2024 pokis Ta
CIIBCTaBJICHHS OYIKYBAaHOI BUPYYKH TICJsl BIUIMBY YTOJH, MO CIIAyE 32 JbIO
U KEHC.

BBaxkaemo 3a JouiJIbHE OMYyCTUTH AaHli 3 3aTpadeHux CapEx, Tak sk y
HAIIOMY BHUIIQJKy MU PO3TJISIIAEMO JIMIE MOKA3HUKH KOHKYPEHTOCIPOMOKHOCTI
(eexTuBHOCTI) poOOTH MijTIpUeMcTBA. [1le 01HIEI0 MPUYNHOIO TAKOTO MiAPAXYHKY
€ Te, 0 caMe KOMTIaHis MOKYTEIb, a He TIPOJIaBellb, 3a3udail Oepe Ha ce0e BUTpaTH

[IO0 KaliTAJILHUX 1HBECTHIIHN.
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BucHoBkmu 10 po3aity 3

[Migmpuemctro 1 «}Opunuuna dipma «Crapkamy, sike € 623010 A aHAIIZY
BIUIMBY JbIO JWIIIHKCHC HA KOHKYPEHTO3AATHICTh MIANMPHUEMCTBA, € IPUOYTKOBUM,
ajic Ma€ HEraTUBHY JUHAMIKy HAaKOIMMYEHHS OOPTiB.

OcoOmuBICTIO ~ OMepamiiHOi  MIsIIBHOCTI  KOMMaHii € il  4YacTKoBe
(GyHKIIOHYBaHHS Ha PUHKAX 3 BHCOKOIO KOHKYPEHIIE€IO Ta BIAHOCHO JEIICBHUMHU
cepBicamu (T0JIaTKOBE TIPaBO, aAMIHICTPATUBHE Ta TPYI0BE MPaBo). TaKUM YMHOM,
MIIPAEMCTBO Ma€ 3HAYHUN TOTCHINAN MJIs TIABUIIEHHS ES(PEKTHUBHOCTI CBOET
poOoTH, ajle uyepe3 HEJOCTAaTHICTh KOMIIETEHII Ta YacTKOBY HEJOCTaTHICTb
1HBECTHII1I IOC1 ONEepy€e Ha BIIHOCHO HU3bKOMY PiBHI.

Buxopasuu 31 cTpaterii mocT-3J1UTTs KOMIaHIsg Ma€ BUWTH HA HOBI PUHKH, a
caMe pHHOK pecTpyKTypu3alii 3aboproBaHocreil — 45% 31emieBiIeHUX
NOTYyXHOCTel, puHOK M&A — 37% Ta puHOK OaHKIBCHKOTO Ta (JIHAHCOBOr'O ITpaBa
— 13 18% BI1AMOBIIHO.

Buxoasun 3 po3paxyHKiB, 30LIbLIEHHS CEpPEAHBbOI  €(PEKTHBHOCTI
BUKOPUCTAaHHS PECYpCIB Yy BHpa3l BUPYUYKH MIANPUEMCTBA 3pocte Ha 32% y
MOPIBHSIHI 3 BIJCYTHICTIO NPOBEJICHHS YTrOAH, HE O€pydW 10 yBaru KalliTaJbHi
3aTpaTy KOMITaHII-MOKYIS, TaK K JaHl 3 3aTPauyeHUX KamiTaJIbHUX 3aTpar y
HAIIOMY BUIIAJKy MH PO3TJISIAAEMO JIMIIE MOKA3HUKU KOHKYPEHTOCIPOMOKHOCTI
(edexTuBHOCTI) pobOTH MiANpUeMcTBa. I1le oaHI€r0 MPUUNHOIO TAKOTO IIIPAXyHKY
€ Te, 1110 caMe KOMITaHis MOKYIIellb, a He MPoiaBelib, 3a31uail Oepe Ha ceOe BUTpaTH
OO KamiTaJILHUX 1HBECTHUIIIHN.

3a pe3ynbTaTaMy MPOBEACHOTO JTOCIIMHKEHHS MH MOXEMO HAroJOCUTH, IO
HACTIZIKOM TPOBEJIEHOTO IBI0 TUJIIIKEHCY MOKe OyTH 3MiHA HaBITh PUHKOBOTO
CETMEHTY MISUTbHOCTI, sK 1e BimOynocs 31 «lOpuamunoro dipmoro «Crapkam.
Kommaniss mepeiiniuia 3 CerMeHTy HaWOUIbII ACHIEBUX TMOCIYT, MO CErMEHTY
CepelHIX KOMIaHI Ta Mae BCl MIAHCH JI0 MOAAJBIIONO PyXy Yy OUIbLI AOpOri
CETMEHTH 3a paxyHOK BIUIMBY KOMIaHIi «A» SK JpaiiBepy eKCIepTHU3U Ta

1HBECTHII.
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BUCHOBKHU TA MPOMO3UIIII

VY mpotieci MpOBEACHHS AOCHIDKEHHS OYyJO0 TOPYLIEHO PAN aKTyalbHHX
MUTaHb IIOAO THWTAHHS TPOBENCHHS b0 JWIIHKEHCY Ha WOro Micle B
KOMILJIEKCHOMY ayJIMTI MiJNPUEMCTBA Ta KOHKYPEHTO3JaTHOCTI. Y Ipoiieci
BUKOHAHHS POOOTH OynM AaHl BIAMOBIAI HAa PSJi MHTAHD IMOJO TMPOBEICHHS
JTOCITIIKEHHS:

BuzHnauniy eKOHOMIUHY XapaKTEpPUCTUKY Ta BUAU MPOLECY IbIO JAUIIIIKEHC.
[Ipotsirom HamwcaHHs poOOTH OYJIO MOTOHKEHO, IO ABIO JFIIIIKEHC € TPOIeC
KOMIUIEKCHOI OIIHKU IMANPHEMCTBA, WOTO MISJIBHOCTI, CTparerii, a He JHIe
¢dbiHaHCOBO1 3BITHOCTI. Ha mnpakTuill TakKoX b0 JUJIIJKEHC MOJAUISIOTH 3a
"sxopctkor" (hard) ta "m'skoro'"(soft) dopmamu. Y TpaauiiiHi AisSUIBHOCTI B
rajry3i 3JMTTIB 1 TOTIMHAHB (DipMa-eKBaHPUHT 3aiMa€THCS AHAIITUKAMU PU3HKY, SIK1
BUKOHYIOTh HAJIC)KHY PETEIBHICTh, BABYAIOYH BUTPATH, BUTO/IA, CTPYKTYPH, AKTUBU
Ta 3000B's13aHHA, 200 X OUIBII BIJOMOIO K KOPCTKa peTeibHa nepeBipka. OqHax,
YTOAW TPO 3JIUTTS Ta MOTJMHAHHS BCE YACTIIIE MMiJITAIOTh BUBYCHHIO KYJIbTYPH
KOMIIaH1i, MEHEJPKMEHTY Ta 1HIIUX JIIOJICHKUX €JIEMEHTIB, IHAKIIIE BIJIOMHUX SIK M'sIKa
peTenbHa MepeBipka.

3MiMCHUAN  OIIHKY  Tpolecy  JIbl0  AWIJDKEHC, SK  CKJIaJI0BOi
KOHKYPEHTOCTIPOMOKHOCTI TianpueMcTBa. HeoOxigHO 3a3HAYUTH, 110 KOMITaHis
MPUBAOJIIOE 3HAYHI PU3UKHU, KOJIU KyImye a00 YTPUMY€E IHIIY KOMIIAHIIO, SKa
MOKJIAAAEThCSI HA JUTAYY Tpario, Oepe ydacTb y paOCTBi, MOPYIIYE 3aKOHU TIPO
HABKOJIUIITHE CEPEIOBUIIIEC a00 BCTYIA€ B HE3aKOHH1 aHTUKOHKYPEeHTHI aii. [Himmmu
CIIOBAMH, KOMIIAHIsl TIOBMHHA YHUKATH 3aJIyYCHHS CTOPOHHIX KOMIIaHIi, SKi
M1BUIIYIOTh PEMyTalliHI PU3UKHU.

Takum YWMHOM, BaXJIMBUM 3aCO00M 3aXHCTy pemyTaimii KOMIaHIl €
3a0€3I1eUeHHSI TOTO, 1[0 Cy0’ €KTH, 3 IKUMHU KOMIIaHisl B3a€MOJII€, MAKOTh MOPIBHSIHHE
3000B's13aHHS 1010 3aKOHHOCTI iX AISUIBHOCTI, €TUKH Ta J00pouecHocTi. Came TyT
JIBIO AWITIJIKEHC 3a0€e3Mevye BaXXIJIMBY MEPEeBIpKyY AisUIbHOCTI KomnaHii. [I[poBeneHHs

Hajie b0 AWIIHKEHC Mae OUIbIl ITUPOKY METY, a caMme YIPaBJIIHHS HE JIUIIE
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IOPUANYHUME Ta (PIHAHCOBUMH PU3UKAMH, - KOMIAHII MPOBOASATH b0 AHIIIHKEHC
JUTS 3aXUCTY Ta IPOCYBAHHS CBOE1 KYJIbTYpH Ta OpEHITY.

Busnaumim 0co6MBOCTI opraHizailii Ta METOUKH TIPOBEICHHS ITPOIIECY b0
JWITIDKEHC; 3 3araibHol Kitacudikaiiii MH MOKEMO 3pO3YMITH, IO ABIO TUITIKEHC
Ma€ MEBHI CXOXXI MOMEHTH 3 ayJIuTOM, ajie iX He BapTO IUTyTaTH Yepe3 psl
BIIMIHHOCTEH, a caMe MPOILIEC IO TUIHKEHC 3HAYHO IIUPIIHIA Ta OXOIUIIOE MIEBHI
MPUMNYIIEHHS HA OCHOB1 OTPUMAaHUX JaHUX, TaK CaMo SIK JOIMYCKae po3paxyHKH, 110
BiAMIHHI BiJ cTaHaaptiB MC®O, sKIo BOHHM MarTh MICIlE Ta HEOOXIJHICTh Y
BIANOBIAHUX cHUTyalisax. Takox, (GOKyc ayauTy HampaBiICHHA HA BIAMOBIIHICTH
B1I0OpakeHHS JaHUX JiSIbHOCTI KOMITaH1i y (D iHAHCOBIM 3BITHOCT1, HATOMICTh JbIO
JWITIKEHC, SIK MPAaBUIIO, aHAI3Y€e BXKE MepeBIpeHy 1H(POpMAallil0 Ta pOOUTh MEBHI
BHCHOBKHM II[0JIO SIKOCTI AISIBHOCTI KOoMIaHii. Jo CKiIamy b0 JHIIKEHC TaKOX
BXOJTh aHAJI3 CTpaTerii, MPOrHO3YBaHHS PUHKOBOI YacTKU OL[IHIOBAHOTO
nignpueMcTBa Tomo. Opradizauis b0 TUIPKEHC Ma€ CBOI OCOOJMBOCTI Ha
KOXXHOMY 3 11 OCHOBHHX eTariB. OCHOBHMI (OKYC MpU OpraHizaili Mmporecy Ciij
3BEpHYTH Ha (pOpMYBaHHs TIMOTE3M 1€ Ha MEPIIOMY eTarl yroau, 00 HacIiIKu
MOMWIKH y JAHOMY aCMEeKTl HalOOI0U1Il A0 MOBHOI 3yITUHKH YTOIU.

Busznaunmm ocobmuBocTi iHGOpMaIiiHOTO 3a0€3MeUeHHS IbI0 U1 KECHC.

VY xoxai BUKOHaHHS poOOTH Oyio 3po0JEHO BHUCHOBOK, IIO B YKpaiHl Ha
CHOTOJIHI IIIe HEe Po3p0oOJICHI MpaBmiIa MO0 MATOTOBKHU iH(opMaIiiHoi 6a3u s
MPOBENICHHSI JIbIO JIVITIKEHC, ajieé TPOTHO3YI0YHM TICHY CHIBIIPAII0 MK YKpaTHOIO
ta €C Oyzae JOTIYHUM MNPUIYCTUTH, 1O B YKpaiHl OyJIyTh BUKOPHUCTOBYBATH
aHAJIOT1YHI MIAXOAW JI0 3aXHUCTY JaHMX, TOMY 1 MAXiT 0 iX 300py Oyne myxke
HaraayBaTH BUIlleHaBeAeHU. Ha chOTO/IHI CXOBHIIA TAaHUX II€ HE OIU(POBYIOTHCA
Ta HE HEHTPAI3yI0ThCs. TOMY OTpUMaHHS JaHUX 3 IIUX JIOKAIH - 11e Jopora BIIpasa,
SAKe BHMarae JocBimy Ta TepmiHHA. OCKUIBKM IEHTPaJIbHI CHUCTEMHU [IaHUX HE
ol (ppoBaHi, 1aHi IOBUHHI OyTH (P13UYHO MEPEBIPEHI Ta CKOIHOBaHI 32 JJOIIOMOT 010
PYUKHU Ta marnepy 3 KyIu ranepoBux ¢aitnis. bynu BUmaakiB, KOJIM CBIAOLTBA PO

peecTpaiuito  OyiM HaBMHCHO BHJIYYEHI 3 PEECTpPIB  KOMIAHIIMH  abo
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HU3BKOOIUIAYyBAaHUMHU KOPYMIIOBAaHMMU JCP>KaBHUMH YMHOBHHKaMU. Bee 11e myxe
YCKJIAJHIOE TIpoLiec 300py JaHUuX.

Ouinmmm opraHizaliiHO-eKOHOMIYHY XapakTepucTtuky «tOpunudnoi dipmu
«Crapkany; OprasizaifiiiHa CTpyKTypa MiAIpUeMcTBa Oyna 3MiHEHAa BITHOCHO
HemoaaBHO (y 2018 poiri) Ta Mae Ha METI MAKCUMAaJIbHY THYUYKICTb BeJICHHS O13HECY.
KoxHa rpyma mae maiike TOBHY aBTOHOMIIO Bijl 1HITUX TPYII, IO A€ MOXJIUBICTh
BUKOPUCTAaHHA THYYKO1 MeToJ10J10T11. [[iAMprueMCcTBO TakoX BOJIOAIE MaTepiaabHO-
TEXHIYHOIO0 0a3010. A caMe, y CTPYKTypl aKTHBIB, HAlO1IbIIa YacTKa MpUIIaJae Ha
CTAaTTIO «Ae0ITOpCchKa 3a00ProBaHICTh 3a MPOAYKIIII0, TOBApU, POOOTH, TTOCIYTH.
Takox KOMMaHisi Ma€ HEraTMBHY JAMHAMIKY HAKOTTMYECHHsS 3a00pPTrOBAaHOCTI, IO Y
JIOBFOCTPOKOBOMY MEPi0Jii MOXKE MPU3BECTH /10 HEIJIATOCHPOMOXKHOCTI. Takum
YUHOM, MIANPUEMCTBO TIEPEKUBAE TIEPI10J TIEPETIISIAY CBOET CTpaTerii y TOMY YUCl
Yyepe3 BIUIMB 30BHIMIHBOT KOMITaHIi MOKYITYIIS.

VY xon1 poboTu OyJI0 TaKOXk OLIIHEHO TOTEHIA MIABUIIECHHS €PEeKTUBHOCTI
Ta KOHKYPEHTOCITPOMOXHOCTI MiIMTPUEMCTBA 32 PaXyHOK JIbIO JTUIIIKEHC. 3araibHe
MIJBUIICHHS! €(PEKTUBHOCTI BUKOPUCTAHHS JIIOJICBKUX PecypciB 3pocio Ha 32%, a
BUKOPUCTAHHS PECYpCiB, IO MaJHd <«JICNPECUBHUI» Xapakrep (Takl sK
aJIMIHICTpaTUBHE Ta TPYJIOBE MPABO) 3pOociau OuIbIn Hik HA 45%. Takum yuHOM,
Terep HaM HEOOX1THO eKCTPAIloIoBaTH AaHl pe3yJibTaTu Ha MaOyTHI IEPIOAU 1JIs
PO3yMIHHS 3arajibHOI KIJTBKOCTI 3apo0ieHux KomTiB. Lle gacTs 3mMory 3po3ymitu
3MIHY B KOHKYPEHTO3AaTHOCTI MIANMPUEMCTBA. Y JOCIKEH]1 OYJIM OMyIIeHH1 JaH1
1010 KamiTaIbHUX 3aTPAaT Ha L0 YTO/Ty, TaK SIK Y HAlllOMY BHUIIAJKY MH PO3TJISIA€MO
JUIE  TIOKa3HUKH  KOHKYPEHTOCHPOMOXKHOCTI  (edeKTUBHOCTI)  poboTH
nignpuemcTsa. Ille ogHI€I0 TPUUMHOIO TAKOTO MIJPaxXyHKY € Te, 1110 caMe KOMIaHis
MOKYyTelb, a He MpojaBelb, 3a3u4ail Oepe Ha cebe BUTPATU IIOJ0 KamiTaIbHUX
iHBecTHI. TakuM 94MHOM, PO3TIISIAI0YH Yyroay 3 mo3uiii kommnanii «FOpunnuna
dipma «Crapkan» Oyae AOpEYHUM HE OpaTh OO yBaru 3aTpay€Hl KOILUTH JUIs
pPO3paxyHKy TIOKa3HHKIB €(QEKTUBHOCTI BHKOPHUCTAHHS JIbIO JWIIKEHCY SIK

1HCTPYMEHTY MIABUIIEHHS! KOHKYPEHTO3aTHOCTI MIMPUEMCTBA.
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npousBojactBa. - 2015. - Ne 5(3). - C. 51-54. - Pexum 1ocTymy:
http://nbuv.gov.ua/UJRN/Tatrv_2015 5%283%29 13

23) MapkeTUHTOBUI ayJIUT B OI[IHIOBaHHI €()EeKTMBHOCTI BHTpAT IiAMPUEMCTBA
Ha mapketusr / T. €. Jlepes'sauenko // Monoauit Buenmii. - 2015. - Ne 12(2). - C.
15- 109.

24) Meroauka ayauTy ¢(EKTUBHOCTI IIJIOBOTO MapTHEPCTBA HA ITiIMPHEMCTBAX
toprisii / A. O. [llaBniok // InHOBariitHa ekoHoMmika. - 2015. - No 1. - C. 239-245.
25) Meromonoriuni miaxomd A0 (HOpMyBaHHS OpraHi3alliifHO-eKOHOMIYHOTO

MeXaHI3My 3JIMTTIB Ta MorjiMHaHb kopnopauiit / A. O. Okcak // bizuec Iudopm. -
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2016. - No Ls - C. 108-113. - Pexxum JOCTYIY:
http://nbuv.gov.ua/UJRN/binf 2016 7 17

26) MopnenroBaHH 1 omiHKa epeKTHBHOCTI M&A yron B yKpaiHChKii MPaKTHIII /
J1. JI. TIuporos, B. B. bana, . }O. SIkoBenko // MixkHapoJHUN HAYKOBHUH KypHaI
"laTepnayka" . - 2017. - Ne 4(2). - C. 46-49. - Pexum jgocryny:
http://nbuv.gov.ua/UJRN/mnj_2017_4%282%29 11

27) HeoOXximHicTh Ta NEPCHCKTUBU YTBEPKEHHS ayauTy e()EeKTHBHOCTI SK
dbopmu nepkaBHOTO (hiHAHCOBOrO KOHTposito B Ykpaini / J[. B. JlonGuesa //
dinancoBuit mpoctip. - 2015. - Ne 4. - C. 108-112. - Pexum pgocrymy:
http://nbuv.gov.ua/UJRN/Fin_pr_2015 4 25

28) Opranizanis ayauTy e(EKTHBHOCTI BHTpAT JEP’KaBHOTO OIOJKETY B
eHepreTuyHii ramysi / B. A. Abacos // [atenexkt XXI. - 2017. - Ne 6. - C. 24-28

29)  OcoOaMBOCTI Ta MEPCIEKTUBU PO3BUTKY puHKY M&A B Vkpaini / T. M.
['amma // HaykoBuii BicHUK MyKa4diBCBKOTO JIepKaBHOTO YyHiBepcutery. Cep. :
Exonomika. - 2016. - Bun. 1. - C. 106-112. - Pexum gocrtyiy:
http://nbuv.gov.ua/UJRN/nvmdue 2016 1 19

30) OcoOnamBOCTI Ta TEPCIEKTUBU PO3BUTKY puHKY M&A B Vkpaini / T. M.
I'amma // HaykoBuit BicHUK MyKadiBCBKOTO Jep)kaBHOrO yHiBepcuteTy. Cep. :
Exonomika. - 2016. - Bwum 1. - C. 106-112. - Pexum npoctymy:
http://nbuv.gov.ua/UJRN/nvmdue 2016 1 19

31) Ouinka cuHepreTHuHOro edekTy B yromax m&a / O. M. I'onuapoga, O. 1O.
HikitHik // EkonoMmika Ta mepxkaBa. - 2015. - Ne 3. - C. 98-102. - Pexxum moctymy:
http://nbuv.gov.ua/UJRN/ecde 2015 3 24

32) IlepcrmeKTHBH PO3BUTKY JepXaBHOro (HiHAHCOBOTO AayJIUTy BHUKOHAHHS
MmicieBux OromxketiB / 1. P. JlanueBcbka // Intenmexkt XXI. - 2017. - Ne 5. - C. 107-
110.

33) IlnanupoBaHHe ayAMTOPCKOM ycimyru apro-auaumkenc / M. U. Kyrep, H. A.
AnToHoBa // Hezanexuuii aynurop. - 2018. - Ne 23. - C. 9-18. - Pexum noctymy:
http://nbuv.gov.ua/UJRN/Na 2018 23 4
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34) IlnanmpoBaHWe ayqUTOPCKON ycimyru apro-mummmkenc / M. U. Kyrep, H. A.
AntoHoBa // Hezanexuuit ayaurop. - 2018. - No 23, - C. 9-18. - Pexum
nocrymy: http://nbuv.gov.ua/UJRN/Na_2018 23 4

35) [Ilomanpimuii PO3BUTOK JEPKABHOTO (DIHAHCOBOTO KOHTPOJII — depes
nepxxasauit ayaut / FO. B. Ilixouskwuii // biznec [apopm. - 2016. - Ne 2. - C. 306-
311. - Pexxum goctymy: http:/mbuv.gov.ua/UJRN/binf 2016 2 46

36) [IIpoGiemu aynuTy eeKTHBHOCTI yrpaBliHHS KOHpicKoBaHUM MaiiHOM / O.
A. Jlaroceka // IlpoGnemu Teopii Ta METOHOJIOTIT OyXraaTepChbKOro OOJiKY,
KOHTpOJIto 1 aHamzy. Cep. : byxranrepcekuii 001K, KOHTPOJb 1 aHami3. - 2015. -
Bur. R - A8 480-483. - Pexum JTOCTYITY:
http://nbuv.gov.ua/UJRN/ptmbo_2015 1 33
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http://nbuv.gov.ua/UJRN/Na_ 2017 20 7

47)  Audit assessment of the competitiveness of trade enterprises / N. Barabash, T.
Ripa // 30BHimIHS TOPriBis: eKoHOMIKA, (hiHaHcH, mpaBo. - 2018. - Neo 1. - C. 111-
120. - Pexxum mnoctymy: http://nbuv.gov.ua/UJRN/uazt 2018 1 11
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Homatox A

3arajbHUI BUTJISIL MPOIIECY b0 AUJTimKeHc [61]

OCHOBHI KPOKH:

PesyabTaTn:

Busnauenns 0i3Hec-
PH3HKIB

[Momryx moTeHIitHAX
po0OJIeM Ta KOHTAKTIB
3 «TapreTom»
[IpuitHATTS pimeHHs
«go/no-go»

BusnauenHs oCHOBHOT
KOMAaH/I1 Ta CIEeIlaliCTiB
30ip 30BHIMIHIX JaHUX
[epernsg Offering
Memorandum
(MemopaHIyMy TIpO
IIpomo3utiito), Ko 11e
MOKJIUBO

AHaji3 BCiX BIJAIOBIIHUX
aHUX

Po3po0Oka Oi3Hec-kelicy
TlouaTkoBa oIliHKa
OTpuMaHHs CXBaJICHHS
BiJl KEPIBHHUIITBA

AHai3 BHYTpPILIHbOT
Ta peaeBaHTHOI
30BHIIIHBOT
iHpopmanii
ITonepeni
MIePErOBOPH,
CTPYKTYypa yroju,
OIliHKA Ta iHTerparis
[puiiHATTS pimeHHs
«go/no-gox»

Bu3naure Hane:xHOT KOMaHIN
3aryueHHs 30BHIMIHIX (axiBIliB
30ip 30BHINIHIX TAHUX
[ligroroBka 110 Bi/BiTyBaHHS
«TapreTy»

[IpoBeneHHs aHasi3y Bi3UTIB
«Taprery»

Ta 3arallbHOTO aHAI3Y
KopekTyBaHHS OLlIHKH
Po3poOka cTpykTypH yroau
OTpuMaHHS CXBaJICHHS BiJl
KEpiBHUIITBA

BusHaueHHs1 MeHeKepa
iHTerparii

[lomepenns ominka
biznec-keiic
Busznauenns
KOMaH[y Ta IUIaH
HaJIEKHOI
MEPEBIPKH
[TouyaTkoBuii TepmMiH
(mpoakTUBHMI
IIPOILIEC)
[Tonepenue
(HE000B'13K0BE)
3a3Ha4YeHHS
iHTepecy (LiHu)

ITignmucanss
OCTaTOYHOI yrojau
JlocsirHeHHs
CHPUSTIUBUX YMOB 1
KiHIIEBOI I[IHN
Oprawxizaris
iHTerpamii
Iocriitne
BIOCKOHAJICHHS
nporecy Ibio-

T M T\ ALI N

30ip He3BUUaKHOI iHpOpMarii
Amnani3 1aHux

Po3po0Oka nipe/iIcTaBHUKIB Ta
TapaHTiil Ul CTPYKTYPH yTOIH
IIpoBeaeHHs 0CTaTOYHOrO
aHalizy JI0roBopy

OcrtaTo4yHe 0OroOBOPEHHS yroau
JloCSATHEHHSI OCTaTOYHUX YMOB
BukoHaHHS yroau npo 3aKpuTTs

YTo4HEeHa OIliHKa
3BiTH PO HAJIEKHY
MEPEBIPKY
[Tpono3wutiist 110,10
BOD /EMT
[lepeBakHa cTpyKTypa
yroa

[Topanns ocraTo4Hol
MIPONO3uLii / ucTa 3
TEepMiHaMH BUKOHAHHS
poboTu

3aKpuTTA yroau
Orsin potiecy
JIbIO- LTI IDKEHC
ITnan iHTErDALIT
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3Benenuii 6amanc 3a mepion 2013-2018, dinancosoi 3BiTHOCTI «tOpumamaHoi Gipmu

«Crapkaay.
Bananc (3BiT npo (piHAHCOBHII CTaH)
Ha 31.12.2018 p.
Popya Ne 1 Komza TKVI| 1801001
AxrHe Kop pagea 2018 2017 2016 2013 2014 2013
1 2 3 4 4 4
L Heofoporsi axTisn
Henarepiamsi axmiEn 1000 2477 2020 2254 1740 15344 1040
TIepEiCHa EAPTICTh 1001 3138 2373 793 1357 1027 176
HAKOIIIIEHa AMOPTHIANR 1002 -661 =336 -458 -383 =517 -264
HesasepiieHi KariTalbH iHEecTHIE 1003
Ocrogsi sacobn 1010 1091 1012 933 834 173 696
TepEiCHa EApTicTh 1011 1603 1502 1401 1300 1199 1098
IHOC 1012 312 480 468 446 424 402
Inpecminniia HepyIoMicTE 1013
Joeroctpoxoea gebitopceka saboprogaxicTs 1040 5427 6007 6587 3267 3047 2627
Bigctpoueri MONaTKOE] AKTHER 1045 166 103 0 0 0 0
Irmmi HeoDopoTH aKTHEN 1090
¥eporo 3a pozginom | 1095 9161 10051 9774 7861 6066 4363
1. OdopoTHi akTHEN
3amack 1100 0 0 0 0 0 0
Bupobmrm samack 1101 0 0 0 0 0 0
Hesasepiuere sipobHIIITED 1102
Totosa mpomysana 1103
Tosapn 1104
TMoTousi fionorised aKTHEN 1110
TOCITYTH 1125 24052 23361 23111 2263 22163 21693
Jebitopceka saboproaHicTs 3a pospaxyHKAMT
za aBaHCAMIT 1130
3 GromEeToM 1133 306 690 350 629 661 330
¥ TOMY HIHCT 3 MONaTKY Ha IpHbyTOK 1136 335 329 323 317 311 305
POIPAXYHEIE 1145
Trmua moTowHa gebiTopebka 3afoproeamicts 1153 228 834 740 646 332 438
TMoroumi dinancos HEecTION 1160
T'pour 1a ix exEiEanenTH 1165 4356 3965 3574 3183 2792 2401
Toriexa 1166
Paxymar 5 barmax 1167 4336 39635 3374 3183 2792 2401
Burpan! Maildy T nepionis 1170 o4 o4 61 30 3 17
Trmni 06 opoTHi AKTHEH 1190 31 64 64 64 64 64
¥eporo 3a posgizon I 1195 29907 28208 28100 27276 26266 25163
BHGYTTS 1200
Bananc 1300 30068 30259 37874 35137 32333 20526
Kon 2018 2017 2016 2015 2014 2013
Tacus pAmKa
1 2 3 4 4 4 4 4
L Bracwmit kamitan
3apeecTpoEaHini KariTan 1400 2300 2300 2300 2300 1752 1752
Kanitan v mooujssax 14035
JopaTKOENE KarHTan 1410
PesepBrini Kamtan 1413
Heposmoni it TpHEYTOK (HemoKpITIT 30HTOK 1420 21362 24363 20036 19895 19754 19613
Heommauesmni KamiTan 1423
Burymernit gariTan 1430
¥eporo 3a posgizon 1 1495 23862 26663 22336 22195 21506 21363
IL Josroctpokosi sofos’ a3anua i safesmevenns
Bigctpoueri mopatkosi 30008’ asanms 1500
AOETOCTp OKOEL Kpemurmi §aHkiE 1510
IHnn MoEroCTPOKOE: 30008 A3aHHA 1513
JoErocTpokosi sabesneuersa 1520
J0ETOCTp OKOEL 536 e3MeueHHA EHTPAT NepCoHaTy 1521
Limsose disancyearm 1525
¥ewaoro 3a posgiaon I 1595 0 0 0 0 0 0
I MoTowsi sof0s’ wanns i sabesmevennsa
KopoTkocTpOKOE] KpeuTH faHke 1600 13362 8065 9783 7564 8632 6342
IMorouna kpempTopchka 3aboprosamicTs 3a:
HOETOCTp 30008 1610
TOESPI, polom, mocTyTH 1613 728 2743 4893 4546 1320 843
POIPATVHRAMY 3 DEOTRETOM 1620
¥ TOMY HMC 3 T0JaTKy Ha IpnbyToK 1621
POSPATVHEAMH 31 CTPAXYBAHHA 1625
POIPATVHESMH 3 OIUTATH TIPary 1630 438 e 430 416 402 388
223 OOepHAHHMMI ABAHCANIT 1635 438 444 430 416 402 338
i3 BHYTPIMIHIX PO3PakyHEE 1645
IMorousi zabesmeustra 1660
Joxom MafibyTHIX NepiomiE 1663
Irmni moTou 30008 Asarma 1690
¥eporo 3a pozginos T 1695 15206 12596 15538 12042 10826 3161
IV. 30608’ s3amma, moB' A3aHi 3 HeOGOPOTHIIMH AKTHBAMIL,
NTPIMYBAHHMH LIS IPOJAKY, TA TPYIAMI BHOYTTS 1700
Bananc 1000 30068 30250 37874 35137 32332 29526
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Jlomatox B
3BeneHui iHaHCOBUE pe3ynbTaT 3a nepiog 2014-2018, po3poOiieHo aBTOPOM Ha OCHOBI

¢inancosoi 3BiTHOCTI «}Opuanunoi pipmu «Crapkan». Yactuna 1

3eiT opo dirancosi pesyvasTaTh (3BIT Opo cYKYNHMI ToxiT) 3BEJEHHI
3a pix 201¢ p.
Sopma N2 Kogza TEVT
L ®IHAHCOEI PE3VIBTATH
Kop -
Crarrz 2018 2017 2016 20135 2014
panKa
1 2 3 4 4 4 4
UrrcTen o EiN peamsanii IpoyELi (ToEapis. pobir. mocmyT) 2000 78362 31236 77301 73346 69391
et zapobneni cTpaxosi mpenil 2010
Tlpenii mpmicasi, BATOEa cyMa 2011
Ilpenil, mepenasi v mepecTpasyEaHHA 2012
3MiHa pesepEy HesapoDIeHin Ip eMiil, EAT0Ea cyMa 2013
3MIHA HACTEI [epecTp v pezepEi Hezapobnernm npeniit 2014
Cobigapricts peanizoganoi npogysw (Togapis, pobit, mocmyT) 2050 62846 (62846 (62846 61346 {62846
UireTi moHecer SOMTE 32 CTPAXOEMMH EMITTATAME 2070
o 15716 18410 14455 10500 6343
TIpHBYTOR 2090
sbToK 2095 { { {
Joxig (BITPATH) BT SMIEH Y pesepEax JOErOCTPOKOEIX ToboEmzams | 2103
Joxif (EHTpari) Bif SMiHH HINEK CTPAXOEIX PEIEPEE 2110
3MIHA MU CTPAXOENN PesepEE, BATOEA CYMA 2111
3MiMa HacTHI DepecTp iE B {HMIID CTPaXoE: pesepEax 2112
Irmmn onepanified goxom 2120
Joxif Bif 3MiHI EAPTOCT AKTHELE, Ak OLIHIOIOTECA 38 5121
CIpEESIIMEO EAPTICTIO
Joxif Bif MepEicHOTO BHSHANHA bi0NOT{SEIN AKTHELE i 211
CiThCHKOT 0CTIONapchkol mpomyui
Joxin Eif EMEOf AHHA KOLITIE, i L Ei[] OMOJATKYEaHHA 2123
AMIHICTpaTHEH] EHIPATI 2130 2634 (2699 (2547 233% (2347
Burrpar Ha 36T 2150 31 (263 (237 221 (. m
i onepauifi EiTpanit 2180 24 ( 14 ( 14 14 ( 14
Bmpa-rsmmmm}.nmcn AKTHE{E, AKi OUMHEOFOTECA 33 2181
CIpaEeHTMEO BAPTICTIO
B.mpa'rsu(nepmcﬂorc ENZHAHHA Gl0TOTINEIT SKTHEE 1 2182
CAThCBKOT 0 CIONapcekol mpomyear
DiHIHCOBHIl Pe3yIBTAT BiJl onepamiitnol JisTeHoCTi: 12804 15434 11657 1076 3072
IpHbYTOR 2150
30HTOK 2193 { { {
Joxig Bifg y4acTi B KamiTam 2200
Iemmi dhidascoEd moxomt 2220 1123 631 238
Trm goxomi 2240
Joxig eig GnaropiifHol JomoMorn 2241
$iHancoBi BHIpamt 2250 ( ( (
BTpani Eif Y4acTi B KariTam 2233 ( { (
Irmmi BTpaT 2270 ( ( (
TpubyTox (36MT0K) Bl BIUDEY iHgmA Ha MoHeTapHi CTaTT 2275
PinancoBiil pe3yaALTAT A0 0M0IATKYBAHHA: 13047 15434 12288 8162 207
b yToR 2200
3baToK 2295 ( ( (
Birrpat (Toxm) 5 momaTky Ha nprdyTox 2300 -2310 -2778 -2212 -1469 -713
Tpubyrox (36muToK) Bif MpHMmIEHeH GATBHOCT Mod 2305
el dimmcerE pesyInTa: ) 11436 12656 10076 6604 3257
TIpHBYTOR 2350
SOMTOR 2333 [/ { {
I CYKYIIHHI JOXIT
3a 3a 3a
Kog 32 sEITHIOT | aHANOTIMMINT | aHamoridEIGI h 2 N R SHATOTTYHINL
Crarra Y 3a aHANOTIMHINT Mepion MomepeTHEOTO POKY
pATEa mepion mepion Tepion mepion
TOmepefHEOro | oNepemHbora TIomepeHLOTO
1 2 3 4 4 4 4
Joouitka (yuiHKa) Heo b op OTHIT AKTHELE 2400
Jd00INHEA (VIHEKE) $iHaHCOEIE (HCTPYMEHTIE 2403
Haxormrieni kypcoEd pissrmi 2410
JacTKa iHII0To CYKYIHOTO JOX0Y AcoUfi0EarID Ta CITLHIT 2413
It cyiyTEnGT goxy 2445
Trmi cysyIrmi A0Xix 0 0N0JATKYBAHHA 2450
Togatox Ha mpubyTok, MOE'F3EHIG 3 HIIM CYRYIIEIM 2433
Trmi cysyIi JoxXix micIs 0o aTEYBaHRS 2460
Cyroymsmi goxig (cyma paaxis 2350, 2355 1a 2460) 2465 11436 12636 10076 6604 3257
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Jlomatox B

3BeneHui iHaHCOBUE pe3ynbTaT 3a nepiog 2014-2018, po3poOiieHo aBTOPOM Ha OCHOBI

¢inancosoi 3BiTHOCTI «lOpunnunoi dipmu «Crapkany. Yactuna 2
IIL EJIEMEHTH ONEPATIAHIY BUHTPAT

3a 3a 3a
Kopg 33 IRITHIGT | AHANOTUHIGI | AHATOCIUHMGT - AHAMOTIUHIT
Hasea cratni : . Y 33 aHATOTUHMET Mepiof TMoMepe HBOr0 POKy .
pATKA mepiof mepiof mepion mepion
TIOMepefHEOTO | MOmepefHE 0ra TIOTep eHE 0T
1 2 3 4 4 4 4
Marepianeei sarpatin 2500 90 40 40 40 40
BiTpam Ha ommaTy mpari 2303 2234 1309 1309 1309 1309
BippaxyEaHHA HA COLIATbHL 3ax0m 2510 400 320 320 329 329
Amoprimania 2513 28 24 24 24 24
L onepaiiie BNTpATI 2520 377 231 231 231 231
Pazom 2550 3237 2133 2133 2133 2133

IV. PO3PAXYHOK [IOKA3HHKIB [IPHEY TKOBOCTI AKTIIH

33

3T T
. .. | ananoriEnni | AHAMOr{MEHII AHATOTTHHIGT

1 Kog 3a sEiTHIT : A . X ) A
Hasga crarr nepion nepion 3a aHanoriHHIEI Mepio] IMoNepefHBOr0 POKY nepion

PATEA nepion
TIONepefHEOTO | MONep eNHEOTd TIOTIEp eMHE 0T
1 2 3 4 4 4 4
Cepemmopiuna KTEKCTS TP 0CTHX a8 2600
CHOpITOEaHa CepeHbOPIHHa KIbKICTh [TPOCTI AKLIE 2603
Uiennt nprbyTok (36MT0K) Ha OOHY MPOCTY 8K 2610
Cxopiroeasint uicTidi mpubyTok (301Tok) Ha ogHy mpocty assio | 2613
I Ha OfHY MPOCTY Skl 2630
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Honatok I'.
Bananc 3a 2013 «tOpuauanoi pipmu «Crapkay».

Bananc (3BiT mpo (iHAHCOBHII CTAH)
Ha 31.12.2013 p.

Popra Ne 1 Kop sa JKYI| Ha sinene
Kop SEITHOrO
Apree Kop pama 2013 Hacis pamxa nepiogy
1 2 T 1 2 4
Y ) L HeoSoporni axien 1. BaacHuil kamitat
Hemarepianbii aKTiEn 1000 1040 3 . .
- = 3apeecTPOEAHIGT KAMNTAT 1400 1752
MepEiCHa BAPTICTE 1001 176 = - E
- Faritan v goouikkax 1405
HAKOIMHEH aMOPTHIALNA 1002 264 ) T
- - JonaTEoEHil KariTan 1410
Hezapepuiesi KAMNTAMBEI (HE e CTHLH 1003 s s -
Ocrossi sacobu 1010 595 Pescprrnii kanitan e
" Heposn it nprGyToK (HENOKPHTIGT S0HTOE 1420 18613
MepEicHa EapTicTh 1011 1098 o . 15
. 012 0 eOmadeHInt K?.imTﬂ.l‘[ 2
- S . BTy e It KaniTan 1430
IHEecTIMIIHA HEPYXOMICTD 1013 - - -
A = ¥eworo 3a posgimom | 1495 21365
Josrocipoxosa geditopcera saboprosamics 1040 2627
BigctpousHi MOTaTKOE] AKTHEL 1043 0 I Toeroctporoei 30608 w3anns i 3afesmeuenns
Ihuni HeobopoTHi axmEn 1030 BigcrpodeH nogarxosi 30008 s3aHHa 1500
Yeworo sa posgiaom [ 1095 4363 JOBroCTpOKOEL Kp emm Barmie 1510
11 OfopoTHi aKTHENR IHuri goErocTpokoEi 30008 A3aHHA 1513
Sanaci _ 1100 0 JloEroctpokoEi 32 esmeusHis 1520
Bupobrur samaci 1101 0 JoErocTpoKoE 3al esIede A EITPAT NEPCOHATY 1521
Hesagepmiens Enpodmimrso 1102 e — 1573
Totopa npomysuia 1103 ¥eworo sa posgimom I 1595 0
Toezpn 104
£ - g 1L MoTousi sofios’ a3anms i 3afesmevenms
TMotowi Glonoriumi aKTEn 1110 K \ Garm 1600 451
G 115 1603 OPOTKOCTPOKOE Kp eIiTH DaHkE . 2
JebiTopceia 3a60pPTOBAHICTD 33 POSPEXYHKAMI: ITorags spermropcrsaSaboprosacTaas’
3 OOECOCTp 30008 1610
za aBaHCaM 1130 5 1615 843
3 BromxeToM 11335 330 TOSE, O b, ROCHN )3 &
¥ TOMY SFICH 3 I0JaTKy Ha IpuiyTox 1136 303 posparyrmana: 3 Gromeron 163X
pospaTyemE 1145 ¥ TOMY UG 3 n.or.(am-' Ha mpubyToR lﬁlf
I1ma norouna gebiropcebka saboproBaricTs 1133 438 POSpAryISANG CIpARYRAUEIN 1625
Totowm Ginancosi impecTi 1160 pospaTyHKanG: 3 oAt mpat 1630 358
Tpomita i M 1165 2401 33 OEPHAHIIMGT AEAHCAMI 1633 388
Cooers 1166 13 EHYTPILIHIX POIPaNyHIE 1643
Paxyssa1 5 barkax 1167 2401 IMoTousi 3abesmedeHHA 1660
Burrpami MaitbyTHix nepionie 1170 17 Aoxoms MaitbyTHix Mepionis 1663
[ 06 0pOTHI aKTHEN 1190 64 Ihmri moTouHi 30008 A3aHHA 1690
¥eworo 3a pozgizon I 1105 25163 ¥eworo 3a posgimos I 1695 8161
BHEYTTH 1200 IV. 3ofos’ s3anns, mos’ A3ani 3 HeodOPOTHIMIL AKTHEAMIL,
3057
Batanc 10 R VTPHMYEAHIMI T8 NPOJAAY, TA TPYIAMH BHOYTTS 1700
Baaanc 1900 29526
Eepiesmm Ipopxe HE
Tonosmmt Gyxrantep Ipormwxo JLM
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Honatok J]

bamanc 3a 2014 «tOpunnanoi pipmu «Crapkam.

bananc (3siT mpo QiHAHCOBHHA CTaH)
Ha 31.12.2014 p.

Dopma Ne 1 Kopsa KV
AxTiE Kox pamea 2014
1 2 4
L HeoSopoTsi akTER
Hemarepianesi aKmEn 1000 1344
TepEiCHa EapTiCTh 1001 1027
HAKOITHHEHA AMOPTIIALTR 1002 =317
Hesapeprmeni KamiTamb s HE eCTHLH 1003
Ocnosni sacofn 1010 773
IIepEiCHA EAPTICTE 1011 1199
SHOC 1012 424
[HEecTIIIETA HepYROMICTE 1013
JoerocTpokoEa gebiTopeeka 3afoprosanicTs 1040 M7
BimcTpoueHi MopaTKOE] aKTHER 1045 0
Irmini HeobopoTHI AKTIEN 1090
Veworo 3a posgimom I 1095 6066
II. OGopoTHi akTHER
Samaci 1100 0
Bupobmr sanacn 1101 0
Hesagepuiere enpobmimLso 1102
ToToBa mpomysais 1103
Tosapn 1104
TloTouri BiOTOTIME AKTHE 1110
TIOCTYTH 1125 22163
JebitopchKa 3aboproEasicTs 3a POSPaxyHKAMIL
3a SEAHCANMI 1130
3 DEOmEeTOM 1133 661
¥ TOMY SHCH 3 I0JaTEY Ha OpHOyToK 1136 3
POSPAXVHEE 1145
Irmua noTouna gebitopceka saboprosamicTs 1153 352
IMoTouri irancom HBecTHLH 1160
T'pom 12 ix exEi I 1163 2792
Totiexa 1166
Paxyrmar 5 barwax 1167 2792
Burrpamit MaitbyTHIx mepiofis 1170 34
Trmni o6 opoTHi aKTHEN 1180 64
V¥eworo 3a posgimon I 1195 26266
BHGYTTR 1200
Bananc 1300 33332
Ha xinerns
Kog SEITHOTO
ITacue pATEA nepiomy
1 2 4
L Baacwmii gamiTax
SapeecTposaniil KariTan 1400 1752
Hanitan v goomiskax 1405
JLoOaTKOEBHII KATHTAN 1410
PezepEHIGT KariTan 1415
Hepoznopi it nprbyToK (HenokpHTid: 30HT0K) 1420 15754
Heormaue i xarmiran 1425
Brumyuerntii Kariran 1430
Venoro 3a posgimom I 1495 21506
1. TosrocTporosi 30608’ w3anma i 3afesmeuerna
BimeTpoueni mopaTkoE 30008 AsamHma 1300
Josroctpokosi Kpegmmi §anke 1510
Ismn goErocTpokoEi 30008 A3aHHA 1513
J0BrocTpoKoE 3ab esmenerra 1520
JoErocTpokori sabesr EHTPaT Mep COHAT 1521
LlimeoEe diHaHCVEAHHA 1525
¥eworo sa posginon I 1595 0
L HoTowmi 3060s " Asama i 3ademedenna
KopotrocTp oKOE Kpemii GaHKE 1600 8632
IToToura KpegyTOpPCEKa 320 0pProBaHicTs 3a:
OOETOCTp 30608 1610
TOEapH, pofoT, mocmyTH 1613 1390
POIPAXVHEAMH 3 DROmHeTOM 1620
Y TOMY HMCH 3 I0JaTKY Ha NpebyToK 1621
POSPAXVHKAM 31 CIPaXyEAHHA 1623
POSPEXVHKAMI 3 OITTATH PAlT 1630 402
34 OIepIRAHMMI A5 AHCAMIT 1633 402
is BHYTPILIHIX pospaxyHEE 1645
IloToui abesmeuenta 1660
Joxom MaithyTHIX Tepiofmis 1665
Temui moTouEs so6os Azarma 1690
Veworo 3a posgimons I 1695 10826
IV. 30608 a3anmn, MoB A3aH1 3 HEODOPOTHIIMII AKTHEAMIL,
FTPHMYBAHITME I8 MPOJAEY, TA TPYTIAMI BIHGYTTR 1700
Banamc 1900 32332
Kepisrnm Ipousko HE

Tonostmnt 6yxramrep Ipousko LN
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Jonartok E.
Bananc 3a 2015 «tOpuauunoi pipmu «Crapkay».

Bananc (3siT npo ¢inancosuii cran)
Ha 31.12.2015p.

Dopma Ne 1 Kogza KV
Anrie Kog pamxa 2015
1 2 4
L HeofopoTsi akTHER
HematepianbHi aKTHER 1000 1740
TIEpEICHA BAPTICTh 1001 1357
HAKOIYEHA AMOPTH3ALIA 1002 -383
Hesagepiueni KamTansHi iHEe CTILI 1003
Ocrorni 3acobn 1010 854
TIepEICHA B2PTICTh 1011 1300
IHOC 1012 446
IHEecTILIiHA HepYIOMICTE 1013
JoEroctpoxosa aebitopcska saboprosaricts 1040 3267
BigcTpoueri NOTATKOE] AKTHEH 1045 0
Trmii HeoBopoTHi aKTHEN 1090
¥eporo 3a posgimon [ 1095 7861
1. OfiopoTHi akTIHER
3amacn 1100 0
Bupofrmrd sanacn 1101 0
Hesagepimene Enpofrmreo 1102
Totosa mpopyrwin 1103
Toapn 1104
Tlotouni Gionoritmi axmiEn 1110
nocmyTH 1125 22634
AebiTopcexa 3aboprosaicTs 3a pospaxyHKaMIL
za AEaHCaMI 1130
3 GromseToM 1133 699
¥ TOMY UMCT 3 DOJATKY Ha IpHGYTox 1136 317
POSpATVHEE 1143
Tnma moTouHa fediToperka 2afoproEaHicTs 1133 645
ToTousi diHaHcoE HEecTHIN 1160
T'pom Ta ix exEf 4 1163 3183
TotiEka 1166
Paxymmn E GaHEax 1167 3183
Burpam MaitdyTHix nepionis 1170 30
Trmui oG opoTHi aKTHEN 1100 64
¥eworo 3a posgizont I 1195 27276
EBubYTTR 1200
Bananc 1300 35137
Ha xiner
Kopg IEITHOTO
IMacus pAmEA nepiomy
1 2 4
L Bracwii kamitax
3apeecTpoEaHiil KamiTan 1400 2300
Kanitan y goouinkax 14035
JopaTKoEmii KamiTan 1410
Pesepernni kanitan 14135
Heposnopi i1 mpuGyToK (Hemoxpimitt s0HToK] 1420 19595
Heommauemi xanitan 1423
Brmyuert kanitan 1430
¥eworo 3a posgimon [ 1495 22195
IL ToerocTpokosi 30008 A3anus i 3afesnevenns
Bincrpoueni mogatkosi sofos’ AzaHH 1500
JoEroctpoxosi Kpegunt 0 aHKE 1510
Iemni goBrocTpokoEi 30608 AaHHA 15135
JoEroctpoxosi zab esnedesns 1520
JoEeroctpoxosi 386 e3neueHHa BUTPET NepCoHATY 1521
Linsoge diHaHCYEaHHA 1525
¥eworo 3a posgizes IT 1595 0
L. TToTouni 30608’ Asanns i safesmevena
KopoTroeTpoxosi Kpemm §amwis 1600 7364
IMotousa KpempTOpCchEa 330 0prosaticTs 3a.
TOOECOCTp 30008, 1610
TOEApH, poBOTH, MOCTyTH 1613 4545
PoIpaARVHEAMH 3 BrOmEETOM 1620
¥ TOMY SHICM 3 DOJaTKY Ha MPHOVToK 1621
POIPAXVHEAMN 3 CTPAXYBAHHR 1623
POSPACVHEAMIT 3 OIUTATH TPAt 1630 4186
38 OepHAHNMH AEEHCEMI 1633 4186
13 EHYTPILIHI POSPEXYHKIE 1643
Tlotouni sabesneyenma 1660
Hoxom: MajibyTHX DepiomiE 1663
Temui mroToumi 50608 ARarma 1690
¥cworo 3a posgimon I 1695 12942
IV. 30808 s3anns, moB'w3aHi 3 HeofoPOTHIMN AKTHBAMI,
VIPHMYBAHHMIIL 118 TPOJAAY, TA TPYIAMIE BHOYVTTS 1700
Banane 1900 35137
Kepiemx Ipousxo HE

Tonosmmi Gyxrantep Tpormxo LA
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Jonarok €.
Bananc 3a 2016 «tOpuauunoi pipmu «Crapkamy».
Honartok 7. bananc 3a 2017 «tOpuanunoi Gpipmu «Crapkamy

Bananc (3BiT npo ¢pinaHCcOBHIl CTaH)
Ha 31.12.2017p.

Dopma Ne 1 Kopza JEVI Com sa VT
Axim:s I\on;ml 2017 2018
L HeofopoTai axTiEN =
Hemartepiambi axmimin 1000 2929 2354
TEpEicHa EapTicTh 1001 2373 1795
HAKOMIHMEHA AMOPTH3ALLA 1002 -336 50
Hesapepeni KAriTATEHi {HE e CTHIN 1003
Ocnormi sacobi 1010 1012 033
TepEicHA EapTicTh 1011 1502 1201
SHOC 1012 420 168
InEecomifieg HepyroMicTs 1013
Josroctpokoea nebitopeska saboprosaticts 1040 6007 5587
BigcTpoueHi MogaTKOE aKTHEN 1045 103 70
It preo G opoThi akmEn 1080
¥eworo 3a posgimon I 1095 10051 0774
L. OfopoTHi axTHER
Samacn 1100 0 0
Bnp oG sanacn 1101 0 0
Hesagepnrene enpoSmnmeo 1102
T oToEa mpogyELiA 1103
Togapn 1104
IoTour BiomOrivEI AKTHEN 1110
MOCTyTH 1125 23361 BETERT
AebiTopceka 330 0proEanicTs 3a posPatyHKAMIIL
3a agaHcanm 1130
3 DEomsEeToM 1135 690 350
¥ TOMY SHCTH 3 TIOfaTKy Ha IpHEyToK 1136 329 323
POSPATVHEIE 1143
Irma norouna pefitopesxa saboprosanicts 1155 334 730
Totouni inancosi Becnmy 1160
T'pomri 1a ix exEiEATEHTII 1165 3963 3574
TotiEka 1166
Paxyrsa & Dangax 1167 39635 3574
Enrrpam MaitfyTaix nepiomis 1170 94 61
Trmi oBopoTHi aKTEN 1190 64 61
Venoro 3a posgizon IT 1195 29208 28100
EBuGYTTAR 1200
Bananc 1300 35259 37874
Hasimets [ 1 sier
Kom 3EiTHOTO po—
Tacis pAKA mepiogy nepiony
1 2 4 1
L Baachmii kamiTat
3apeecTposarl KamiTan 1400 2300 2300
Kanitan v goouiHkax 1403
J0naTKOEMIT KartTan 1410
PesepEHIiL KamiTan 1415
Heposm i IpHGYTOK (HETIOKPITIIT 30HTOK 1420 24363 20036
Heomnauesit xaniran 1423
Brmyuerint karitan 1430
¥eworo 3a posgizonr T 1495 26663 20136
IL. TosrocTpokosi 30608 asanna i sabesmevenns
Bigctpoueri mogatiosi 300608 marma 1500
JoEroctpokoki kpemm DaHks 1510
Irmi gosrocTpokoE 30608 T3aHHA 1513
Josroctpokosi sabesmeyertin 1520
JosrocTpokoE 3abesmeyeHs EUTPAT IEpCOHATY 1321
Ilikoge dinancysanna 1523
Venoro 3a posgizon IT 1595 0 0
T MoTouni sofios’msamns i 3afesmedenna
KopotrocTpokosi kpepm GaHkE 1600 8963 9785
Ilotouna KpemuTOpCEKa 30 0ProEamicTs 3a:
JOETOCTp =000E” 1610
ToEapH, PoboTH, mocTyTH 1615 2743 4803
pospaxyikand = SogxeToM 1620
W TOMY SHCI 3 NOJATKY Ha nprbyIoK 1621
POTPANVHKAME 3 CTPAXYEAHHR 1623
POSpANYHKAMI 3 OIUIATH Opari 1630 4 430
33 QEepIEAHITVI AEAHCANMH 1633 L 430
3 BHYTPILIHIX PO3PaxyHEE 16435
TMotousi safesmeueHHT 1660
Joxomi MaitbyTHx nepiomis 1663
Immuni moToumi 30608 FramHA 1680
Veboro sa posgiaon I 1695 12596 15538
TV. 3ofop’A3annnA, Mo A3aHi 3 HeoGopoTHIME ARTHBAMII,
VTPUMYVBAHIMII LIH TPOILEY, TA TPYIAMI BIGYTTS 1700
Baranc 1900 39259 37874
Kepietmx Tporexo HE INpoupxe HE

Tonosnmi Hyxranrep
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Jomatok XK.
bamanc 3a 2018 «HOpumnunoi hipmu «Ctapkag

Faxanc (3Bir npo QinancoBHH CTaH)
Ha 31.12.2018 p.

dPopma Ne 1 Kopza KV
Avrie Ko pama 2018
1 2 3
L HeoSopoTsi akTien
Hemarepianei agmien 1000 2477
TIEpEicHA BEAPTICTD 1001 3138
HAKOIIIYEHA aMOPTIEALIA 1002 -661
Hesapepimeri KariTamb i iHE e CTHUE 1003
Ocnosmi sacobn 1010 1091
TIEpEICHA EAPTICTE 1011 1603
SHOC 1012 512
ImBe cimifieg HepyXOMICTE 1015
JosroctpokoEa gebiTopcoka 3aboprosasicTs 1040 3427
BincTpouesi nopaTkOE] aKTHEN 10435 166|
i HeoGopoTH aRTHEN 1090
Venoro 3a posgizon I 1095 2161
IL. OGopoTHi akTHEN
Samacy 1100 0
BupoGromi zanacn 1101 0
Hezasepiuene Enpo0HILITED 1102
T'0ToBa MpOAYKIA 1103
Tosapn 1104
TMotouni Gionoriumi arTEn 1110
mocTyTH 1125 24052
Jebitoperra safopropanicTs 3a pospaxyHKAMIL
38 EMIAHIMI AEAHCAME 1130
3 BromaeToM 1133 396|
¥ TOMY HHCT S TTOfaTky Ha pHOyToK 1136 333
POSPATVHEIE 1145
Ihwa motousa pebitopepka saboprogamicts 1155 928
TMotouni thinancos ieecmil 1160
T'pouri 1a it exEi T 1165 4336
TomiExa 1166
Paxymn B Garmax 1167 4356/
Burpam MaitbyTHix mepiofis 1170 94
IHun oBopoTH aKTHER 1180 31
¥eworo 3a posgimon I 1195 29907
Bubyrrs 1200
Bananc 1300 30068
Ha mouarox
Kon SEITHOrO
Macke PATEA nepiomy
1 2 3
L Baacwmit kamitax
3apeecTpoBaHITiT KamiTan 1400 2300
Eanitan v mooujHKa: 1405
J00aTKOENIT KariTan 1410
PesepErnmil KamiTan 1415
Hepozm i1 MpHbVTOK (HEmOKpITIN 30HTOK 1420 21362,
Heomnauesmii kamitan 1425
Brmyuerini gamitan 1430
¥eworo 3a posgizon I 1495 23862
IL JoerocTporosi 30008’ asanms i sadesmeuenns
Bigctpoueri DogatkoEi 30008 AzaHHA 1500
J0ErocTpOKOE Kp e faHks 1310
Irni goErocTpokoEi 30608 AsaKHA 1515
JoErocTpokoE sabesnedeHHt 1520
J0EroCTpOKOE] 3afeaneteHHA ENTPAT MepCOHATY 1521
Iimoge dinaHcyBasHA 1523
¥eworo 3a posgimon I 1595 0|
L Iorouri 30608’ A3anus i 3abesnedeHns
KopotrocTpokoEi kpemim GaHkiE 1600 13562
TMotousa KpegHTOpchEa 3a60proBasicTs sa:
OOETOCTP 2000E” 1610
ToEapi, pobomy, mocmyri 1615 728
pospasyHran 3 SromxeTonm 1620
¥ TOMY MO 3 DOJATKy Ha OpHiyToR 1621
POIPAXyHKAMI 31 CIPAXyBAHHA 1623
POIPAXVHKAMIL 3 OTUIATH TP At 1630 438
23 Of[epPHAHINI ABAHCANMI 16335 438
13 EHYTPINIHI POIPanyHIAE 1643
Motousi sabesmeuenna 1660
Joxom1 MaitbyTHix nepiogis 1663
Ihuni noTouH 30008 A3aHHA 1680
Venoro 3a posgizon T 1695 15206
TV. 30608’ s3anns, MoB'A3aHi 3 HeOGOPOTHIIMII AKTIBAMIL,
YTPHMVEAHIMH 18 OPoIaY, TA [PYIAMHI BHGYTTS 1700
Baxanc 1900 39068
Kepiermx Mpousxe HE

Tonopsmt Gyaramrep Mpousxo JLN



3eiT mpo dimarcori pe3yabTaTH (3BIT PO CYKYIHHE qoXix)

68

Honarok 3.

®dinancoBuii pesynprar 3a 2014 «HOpunnynoi ¢pipmu «Crapkai

3a piK 2014 p.
Dopma N 2 Kopg=a JEV . .
L ®IHAHCOBI PE3VIIBTATH I CYRVTIHIH 10X
Crarra Kop pamxa 2014 Crarta Kop pamxa 2014
1 5 ) 1 2 4
— Joominka (yuikka) Heobop 0THIX aKDEER 2400
WieTin goxi BiN peamsau mp ogyKui {ToBapis, pobit, nocmyT) 2000 69301 Tooniraa (yuinma) Ginarcosis iFCIpyMerTis 3105
UieTi 3apobnesi cTPaXoE: mpenil 2010 Haxomres xypeosi pimmi 2410
[Ipeni nigrmicar, 5anosa cyna 2011 HacTka {HIIOTo CYKYIHOTO JOXORY ACOLHi Ta CTHABHITE 2413
Tpenii, mepefasi y mepecTpaxyBaHHA 2012 Tt cyiyTEDLE goxin 2445
3MiHa pesepBy HesapoOmeHix mpeniil, BATOEA cyMa 2013 Tsuniii cyKymHuil Z0XiZ A0 0N0JATKYBAHHS 2450
3MIHA YACTEM MepecTPAX0ENKE ¥ PesepEl HesapoOneHim mp eniil 2014 Iopatox Ha npHOYTOK, TIOE A3aHINT 3 iHIIM CYRYTIIM 2455
Cobisapticts peanizosatol npomywani (Tosapie, pobir, mocmyT) 2050 62846 i cywymHILi Joxia micas onogaTKYBaHHS 2460
Uyteti moHeceri 3G1TEN 33 CTPAXOBINMIT BHITTATAMI 2070 Cymymmii foxia (cyma paakis 2350, 2355 ta 2460) 2465 3257
Baxosumii: s ~
S yTon 2090 6343 I E-TEMEHTH OTIEPATIHAY BHTPAT
sB1rToK 20035
Joxi (ENTpanI) i sMiHK ¥ pesepEat JOET0CTPOKOEIN 500 0E A3aHb 2105
Toxig (ENTPAT) Eif 3MIHH HINT CTPAXOEIN PE3epEs 2110 Hazga crarr EKon pagka 2014
3nika iHUNTE CTPAXOENK PesepEiE. BAT0EA CYMa 2111
3MiHA MACTE Mep ecTPAXOEHEE B IHINM CTPAOEMX Peseprax 2112 1 2 4
Ihuni onepaiiie moxome 2120 Marepiamssi satpati 2500 40
JoxiT Bim sMiHM BAPTOCT] AKTHELE, AK OLHHEOFOTECA 32 2131 Bmam Ha UMET}’HPEJﬁ : E?Di 1509
CIpAEEIMEOL BAPTICTED BigpaxyEaHHA Ha COLATEH 3aX0TH 2510 329
Joxi Eif MepEiCHOTO EMZHAHHA O10TOT{UHEITE AKTHELE i 3172 -\Mopm:samx i 3? 13 P
CiThCBKOT 0 CTIOAAP ChO P Oy KU ) Trmri omepaifiss BHTpaTH 2520 231
Joxin B EMKOPHCTAHHA KOLUTE, EHEUTBHEHIT Bill 0I0NaTKYEaHHA 2123 Pazom 2550 2133
AmaiicTpaTHER EMTPaTH 2130 2347 7
Birtpant ua 6T 2150 12 IV. PO3PAXVHORK IOKAJHHKIE IPHEYTROBOCTI AKIIIH
IHun onepaniiE EMTPaT 2180 14
BuTpar Eif sMiHM ESPTOCT] AKTHELE, AK OLHHIOIOTECA 34
o i 2181 Hazga crarr Kop panka 2014
TP AEe[IHEOR EAPTICTES
B_mp aT Eif MepEICHOTO EMSHANHA .Eionori'-u-mx AKTHEIE 1 2182
Cib CHKOT 0 CIIOMAP ChKOT I 0y HImii 1 2 4
DinancoBHil pe3yILTAT Bix omepaniimol giseHoCTI: 2972 CepelHn opitHa KITBKICTS TOCTIT: SKITH 2600
mpubyToK 21%0 CropHroEana cepefHbOpitHA KiUTbKICTD TP 0 CTHE AR 2603
sbmToK 2195 Uncnnt npubyTok (361T0K) Ha OHY IPOCTY aKIH0 2610
Toxin Bim yuact B Karnitam 2200 Croprr i1 WICTINE IpHGYTOK (30HT0K) Ha OFHY MPOCTY aKIHE 2615
THum GhiHaHC 0Bl HOXOTN 2220 i Ha OFHY [POCTY EKINE 26350
e poxomn 2240 o
Toxin eim Gnaromiitol gomoMors 241 Kepiennk Mpouexe HEB.
Sinancosi sHTpaTt 2230 Tonosmmit GyxranT: Mpowsxo JIM.
Brpam! Eif VUACT E KAINTAM 2235
b EvTpaT 2270
TpubyTox (36mToK) B EMMEY MM Ha MOHSTApH CTATH 2273
Pinancosnil PE3VIBTAT A0 0MOIATKYBAHHA: 2072
npubyTox 2200 \Y
sbmTox 2205
Birrpatn (Toxim) = MogaTky Ha NpHOyTox 2300 -713
Ipubyrox (361T0K) Eif MpITHEHEeHO] FATEHOCT M 2303
UsicTiii hiHaHcOBIN pE3YILTAT: 3257
mpubyToK 2330 &
s0iToK 2333
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Jomarox 1.

®dinancoBuit pe3yasTat 3a 2015 «HOpuamanoi dipmu «Crapkamy

3a pix 2015 P-
Popma N 2 Komza JEY] . &=
L #IHAHCOBI PEIV.IBTATH R RAE G ')
Crarta Fop pagxa 2013 Crares LopReg 20
1 2 4
1 2 4 Joouiska (yuiska) Heobop oTHIx SKTHEIE 2400
Uncntl poxif By peamzami npomysui (Toeapie, pobit, mocmyt) 2000 73346 Jooninka (yuika) diHaHc OB HCTPYMEHTIE 2403
UncTi sapobmer CTpaxoE mpeni 2010 Haxominieri Kypcosi pisHimi 2410
Tlpenil MTHICAHI, Ban0Ea CYMa 2011 UacTra {HIIOTO CYEYTIHOTO JOX0OY ACOLFI0EaHIM T3 CIHTBHITE 2415
IMpeni, mepenas v NepecTpaxyEAHEA 2012 Tt cysoyrmit noxin 2443
. - A - Temmi cyKyImHIGE JoXIiT 30 oM0JATKYBAHHS 2450
3miHa pesepEy HesapoOneHim peMifl, EATOEA CyMa 2013 = - —— —
= - z - IopaTox Ha mpREYTOK, MOE A3aHITE 5 {HODM CYEVIHIM JOX0T0M 2453
3MiHA YACTEM MepPecTPaxoENKE ¥ PesepEl Hesapo bimeHim mp eniil 2014 ~ -

- - - - - - = Irmnmi cykymmi goxiy micas onoJaTKYBaHHA 2460
CobigapTicts peanizosarol npomysin (Tosapis, pobit, mocmyT) 2050 62846 Cyreymomtit 2oxia (cyoia praxis 2350, 2355 12 2460) 2165 5694
Uneti noHecetd SOITHN 38 CTPEX0EINGT EHITIATAMI 2070
Banosmit: 10500 I EJTEMEHTH OIEPAIIIHIY BHTPAT

pHEYTOK 2090

sfmrox 20035
o (ENTpaTH) Eil SMIHH Y Pe3epEax JOETOCTP OKOEHX 30005 A3aHb 2105 Hazea crart Kop pamxa 2015
Joxp (EMTpaTi) Bi SMIHH {HIDEK CIPAN0EIH PeSepEE 2110
3MiHa {HNDX CTPAXOENE PesepEiE, BEATOEA CYMA 2111 1 3 n
3MiHa YACTEN MMepecTPAtoEHKE B iHIDX CTPAX0BIE peseprax 2112 Marepiamssi satpam 2300 0
Trmri orrepaniffei foxoms 2120 Birpati Ha oAty mpar 2505 1509
Moxin Bi SMIFH EAPTOCT] AKTHEE, AK OLIFIONTECE 52 2121 BigpaxyEaHHd Ha conianbHi saxom 2510 329
CIIPAEeMIECH EAPTICTIO Anopnrania 2515 24
oz Bif MepEiCHOTO EMSHAHEA G0MOTiNHEIT AKTHEIE { 1m Trmini omeparrifisi EMTPaTI 2520 231
CATBCHKOTOCTIONAP ChEOT TP OyEImi A Pazom 2550 2133
0wy Bif EHKOPHCTAHHA KOIITIE, EHEUThHeHITL Bill 0T10JaTKYEaHHA 2123 N
AmisicTpaTiEH BEUTpATI 2130 2330 IV. PO3PAXVHOK IIOKAIHHKIE IPHEYTRKOBOCTI AKIIIH
Burpam Ha 36yT 2130 221
[rmui omepauifini BHTpaTI! 2180 14
Burpar Bim sMiEin BaPTUCTi AKTHELE, Ak DINHIOMTHCA 38 181 Hazga crari Ko pagka 2013
CITPAEEHTHEQ BEAPTICTH
B_mpa'rnﬂ:[nepnicnoro mm.ﬁiaﬂon@m AKTHELE 1 218 1 2 4
CUTECBEOT 0CTIOgap chEOl p oy Cepemppopiuna KIbKICTs TPOCTIN AKINT 2600
PiHancoBIl Pe3VIbTAT Big omepaniiiol JiAIBHOCTI: 1026 CropHToEaHa cepefHbOpiuHa KTbRICTE IPOCTIX KT 2605

mpubyToK 2120 N Unenni mpubyTok (301MT0K) HA 0FHY NPOCTY SKIHE 2610

26HTOK 2105 Cropur i1 WICTIET IpHOYTOK (201T0K) Ha OOHY MpOCTY aKIiH 2613
Toxi Bif yuacT & Kamitam 2200 = Ha 0FHY IpOCTy kit 2630

1 chi 1 1 222 23

E E;::j;om s ilg = Kepisaux Tpousxo HB.
Joxin Ei 6naropiitHol JOTOMOTH 241 Tonoenmit Oyxramt Tpomsxo JLM.
DiHaHCOE] ENTPATH 2230

Brpam eif yuacti B KariTam 2255
[rmmn EsrTpamn 2270
IMpubyToxk (36T0K) B EUMEY iHGIAH Ha MOHETApH CTaTT 2275
PinancoBI Pe3VILTAT A0 OM0JATKYBAHHNA: 8164
npHbyTOR 2290
sburox 2205
Burpam (moxig) 3 NOATKyY Ha MpHOYToK 2300 -1469
IpubyTox (301T0K) BiI MPIIHHEHOL TIATBHOCT] MCIA 23035
Unersii dinamcoBHil pesyIbTAT: ) G504
npubyToR 2350
sbuTox 2335
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®dinancoBuit pe3yasTaT 3a 2016 «Opuamanoi dpipmu «Crapkamy

L $IHAHCOBI PEIV.IBTATH IL CYKYTIHHH JOXLT
Crarra KOJ:[ pAOEa 2016 Crarta KOJ:[ pagka 2016
1 2 4 1 2 4
Upieint goxin Big peanizanii npomysal (Tosapie, pobit, mocmyr) 2000 77301 JUU@H(E tﬂ-ﬁm(ﬂ} HE_UEUIJUTI‘M_X AKTIES : 24'9?
Upieri sapofneni cTpaxosi mpeni 2010 Joouika (YiriHks) GiHAHCOEIN HCTPYMEHTIE 2405
Ilpenil migmmcaki, EANOE CYMa 2011 Hagornries Kypeosi pizsimi 2410
Tlpentii, NepenaH y NepecTparyEaHHa 2012 Qacm"a {HITOTO c;ﬂ{_\@oro HOXOTY ACONN0EAMIT T2 CIHTLHIN 2-1-1?
3MmiHA pesepEy HesapobmeHix mp eniil, EAToEa cyMa 2013 [ cyxymensit goxin 2415
i 5 i -
3MiHA YACTHH MepecTPALOEIKE i pesepsi HesapoBneHim mpenil 2014 ]1;“‘““‘ ‘."“.‘mﬂﬂ;fm!l.l ap ?HDFWI}'.“.’-‘M — . ;iff
Cobiapricts peanizoEasoi npopysui (ToEapie, pobir, mocmyT) 2050 ( 62846 OHET,OK 22 npﬂ., yrm?:__ H?Bmm e e :-160
: - - Irmmii cYRYIHMIT Z0X0T MicI8 0M0JATKYBAHHA 2
i b 1 2070 e .
Y e T o e Cysymmii aoxia (cysa praxie 2350, 2355 1a 2460) 2465 10076
Banxosiit: 4155 . .
npubyrox 2050 IIL ETEMEHTH OIEPAITHHIY BHTPAT
30HTOK 2095 i
Joxin (ENTpPaTi) B SMIHH ¥ pesepEax JOECOCTP OKOEHK 300 0B A3aHb 2105
Joxim (EMTPaTH) Bif MM {HIIN CTPAXOEMN PesepEiE 2110 s e Konpihe 2016
3niHa (MMM CTPAXOEIX Pe3epEiE, BAMOEA CyMa 2111 3
3niHa HACTEN NepecTPaXoENKE B HINN CTPAXoEIN pe3epEax 2112
Ipmm onepauiiied poxomi 2120 1 2 4
JTToxig Bif sMIHI EAPTOCT! AKTHELE, AK OLIHIOITHCA 32 2121 gia'repiamn:i sarpami\ \_ ?go l-l_-gg
CIIPAEEIHEOH EAPTICTHY N mpam HA OMAATY rrpa.u:l . —? J J
Toxin Bif MepEIiCHOTO BISHAHHA Bi0MOT{sHIT AKTHEIS i 2177 Bipparysarmin na coniam i saxomt 2510 329
£ilTh CHEOTOCTIONAP ChEO] TP OMVELHE S\ .%Lx?pmmu : 23 15 2:1'
JoxiT i EMKOPICTANHA KOIITE, EMEITEHEHIK Bl 0MOJaTKYEAHHA 2123 [saui onepaniiti sHTpar 2520 251
ApniHicTpaTEsi BUTpaTI 2130 (2347 Pazon 2550 2133
Burpami Ha 30yT 2130 ( 237 } < . ) A ¢ ) \
T s S 2180 ( m IV. PO3PAXYHOR [IOEAIHHEIR [TPHEY TROBQCTI AKTITH
BiTpaT Bif SMiHH EapTOCT] AKTHEIE, AK OLIHIOIOTECA 32 2181
CIIpaABENIHEOH EAPTICTHO \
BiTpar Bif [epEicHOTO EISHAHHA Di0MOT{HHIN aKTHEIE | 1n Hasea crarn Kon pagxa 2016
CibCEKOTOCIIONAp ChEO] IpomyRL b |
PinaHcoBMNIl pe3yILTAT Bid onepauiiiiol JiATbHOCTI: 11657 1 2 4
TpHOYTOK 21%0 Cepemn opitHa KINbKICTS I 0CTHN SKIHHI 2600
36HTOK 2195 ( CropHroEaHa cepe[HbOpPiMHa KTBKICTE MPOCTIX AKIIH 2603
Joxig Bif yuact & KariTam 2200 Uircnst npnbyTok (36MT0K) Ha ofHY NpocTy asaEo 2610
Tenni chivamcoEi goxome 2220 631 Cropiropamni wicTii npniyTok (30HTOK) Ha 0FHY MPoCTy aKuiio 2613
Irmn goxom: 2240 JIMEiTeHAM Ha OFHY IPOCTY Sk 2630
Joxipg 51 braropiEoi JoroMori 241
Ditarcosi BuTpat 250 ¢ Kepiernk Tlpouexo EB.
B iy i iTam 2235 \
APTT B yPon s Temen ( Tomoenmit byxramTe Mporeso LN
Temmi B3rTpaTH 2270 ( p
IpnéyTox (361T0K) Big EDMEY imdumni Ha MoHeTapHi cTaTH 2275
PinaHCcOBNT Pe3VIBTAT A0 OMOIATKYEAHHA: 12288
mpubyToK 2200 \
3BHTOK 2205 (
Errrpami (Joxim) @ mogaTky Ha mpuiyTox 2300 -2212
IMpudyTox (20MT0K) Eif IpITDHEeHO! JiAThHOCT MHCA 23035
YuneTmii pinancoBHil pesyIbTaT: L0075
mpHbYTOK 2330 \
SOHTOK 2333 i
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Jonatox 1.

dinancosuii pesynbrat 3a 2017 «HOpuauunoi ¢pipmu «Crapkam

32 pix 2017 p-
Dopma N 2 Kogza JEV T iy e
L STHAHCOBI PE3V.IBTATH SR APXIA
Crarmz Kop pamxa 2017
Crarta Eop pamsa 2017
1 2 4
1 3 4 Joouinka (yuiHka) HeobopOTHIT AKTHEE 2400
> W = = F - - ; iEKa) i ci : i 2405
Unenol goxid Bl peamzaui np o ysuid (ToEapie, podit, mocmyT) 2000 81236 Joomat‘_ 2) q?m_mm]_m‘ SHCRyMeaTS 2400
- 3 - = = Haxomrieni KypooEi pisHimi 2410
ireti sapobnei cTpaxosi mp e 2010 : \ = - A _
- - UacTKa {HIIoro CYKYTIHOTO JOX0TY ACOL Ta CTITBHI 2413
Ipenil migroicani, BaToEa cyMa 2011 Tsmntit cysy TS gow 415
Tlpemii, mepenani v MepecTparyEaHHE 2012 Tt cysymmmil Z0XiJ A0 0N0JATKYBAHHA 2450
3MIHA pe3epEY HezapoDIeHITL [P enill, EATOER CYMa 2013 Toparox Ha mpubyTOK, MOE A32HIGH 3 HIMM CYETIHIM 2435
3miHa ¥ACTIA TIepecTPAXOENKE ¥ peiepE Hesapobnernm mpemiit 2014 Trmnnii eysymHmi A0XiA Hica% ONOAATKYBAKER 2460
- : - - 3 - n - Fr— pkis 2 2 2 2 5
Cobigapricts peamzosanol mpomyrui (T0Eapis, pobit, mocmyt) 2050 (62846 Cyreymmt roxia (cysra 82350, 2355,r42450) 2465 H636)
. i it 207 ..
Upeti moHeceri SOMTIN 32 CTPAXOEHMIT EMITIATAMI 2070 1L ETEMEHTH OIEPAIIHILX BHTPAT
Baaosmi:
18410
npHbyToK 2000
sbuToK 2095 |( Hassa crarri Kop pama 2017
Joxi (BirTpat) EBif 3MiHK ¥ pesepEax JOETOCTPOKOEN 20008 T3aH 2105
Joxi (EHTPaTH) EiF SMIHH [HINX CIPAX0EIX P e3epEE 2110 1 2 v
3niHA {HITNN CTPAX0EIK PelepEiE, BAMOEa CYMa 2111 Marepiamesi satpar 2500 0
3MiHA HACTHH NepecTPax0ENHE E HITK CTPax0ENX pesepEan 2112 Burpami Ha ommary mpani 2503 1509
Trmni omepanifis goxomt 2120 BimpaxyEaHHA Ha COLIATEHI 3aX00H 2510 329
Jloxig B4T SMH EAPTOCT! AKTHELE, AE OLHHIQIOTECA 32 i Amoprirauia 2315 24
. 121 Tsami omeparifini suTpaT 2520 231
CIIPAEENIHEQL EAPTiCTHO
= . 3 - - — Pazom 2550 2133
Joxip Eif MepEiCHOT0 EMIHANHA 010I0TIMHIN SKTHELE i 3122
CLIB CBKOT OCHOAAP LB NP oAy KL IV. PO3PAXVHOK [TOKA3HUKIB IIPHEYTKOBOCTI AKIII
Joxim Bim EMEOpPHCTAHEA KOLITE, EHEITBHEHIX Eill OTI0NATEVEAHEA 2123
ATMIHICTPATHEE] EHTPATH 2130 ( 2699
Burpam Ha 30yT 2150 ( 263 Hasea crarri Kop pamxa 2017
T omeparniiis EHMTPaTi 2180 ( 14
BuTpar Bif 3MiHH BAPTOCT] AKTHELE, AK OLNHIOHTECA 38 2181 1 5 1
CHpaBeqTMEQR EAPTICTI0 CepenHbopiuHa KITBKICTD POCTIN KL 2600
Errpat Bif MepEicHOTO EMSHAHHA i0MoT{tHim AKTHEE i 2182 CKOPHTOEAHA CepefHbOPIMHA KUTEKICTE TP OCTITE AKITiHT 2605
CiMBCEKOTOCTIONAPCEEOL TP OIYEI # Uneriiit npufyTok (361T0K) Ha OFHY NPOCTY K0 2610
dinancoBuil pe3yaBTAT Bil onepaniiiol AisaeHoCTI: AW Croprm ii smeTit npHOyTOR (361ToK) Ha opHy npocTy akuiro | 2613
npubyToR 2190 15434 Ha 0fHY IPOCTY 3K 2630
2195 ;
SE?HO.K - —_ LY ( Kepieaug Tpomexo HB.
Joxim Big yuacTi B KamiTam 2200
THun (hiHAHCOE] HOXOIH 2220 Tonoemmit byxramr: Tpousxo JLM.
Irmmi poxome 2240
Joxp Big drnarogiiHoe JomonMorn 2241
PiHAHCOE BMTPATH 2230 (
BTpam! Bif yHacT B KariTam 2235 (
Irmimi BT ATH 2270 (
Ipnbyrox (301ToE) BN BIMEY HQIAN HA MoHeTApPHI CTATH 2275
PiHAHCOBILI Pe3YABTAT A0 0N0IATKYBAHHA: 15434
=2
npHbYTOK 2200
30MTOK 22935 ({
Brrrpat (Joxid) 3 NogaTky Ha mpubyToK 2300 -2718
IIpubyTox (30MTOK) BN IPIITHEH0I QLAMBHOCTI MMCIA 2303
Ustermit iHaHCOBHIT pe3yIbLTAT:
b pes ) 12636
npHrbyToK 2330
sOHTOR 2335 (
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Jlomatokx 178

®dinancoBuit pe3yasTat 3a 2018 «HOpuamanoi dipmu «Crapkamy

3a pix 2018 P-
Sopma N 2 Komza JEVI )
L $IHAHCOBI PE3YVJIbTATH T CYRYTIHHH TOXIT
Crarma Kop pagxa 2018 g Kop papea 2
1 2 3
1 2 3 JloouiHka (yininka) Heo B 0p OTHIE SKTHER 2400
UncTint goxip Bif peanisa npomykw (Tosapis, pobit, mocyr) 2000 78362 JoouiHka (yuinka) Qisancosir HCTPYMEHTE 2403
UncTi sapobnet cTparos mpemi 2010 Flaomeri kypcosd piswim ZAL0
Tlpenti rnmicar, sanosa cyna 2011 HacTKa iHnoro cyx}-‘r{l—mro HOXOMY aCOUifI0EAHI T2 CIHTBHIM 24—1?
= S - THNnGT cyEyTEDGT Toxim 2443
Tpenii, nepenani y nepectpaxysarn Az Tt c_;'x:\muu"( AOXIZ A0 0M0JATKYBAHHA 2450
3MiHa pesepEy Helapobnemm mpenill, EAn0Ea cyMa 2013 TlomaTox sz IpiGYTOK, [0E 72arifi 3 (FINTM CYRYTIIDG 2135
3niHa YACTKH NepecTPAX0ENKE ¥ pesepEl Hesapo One im mp enift 2014 Trumii cYYTHIL J0XIA micas oN0AATRYBAHHS 2460
CobiEapTicTs peamzoEarol mp omyrui (ToEapis, pobir, mocayT) 2030 62846 Cywymamii goxizg (cyma paakis 2350, 2355 1a 2460) 2465 11436
neTi moHeceH 30MTIN 32 CTPaX0ENMI ENILTIATAMIL 2070 .
[ — . IIL ETEMEHTH OIEPAIIHHITY BHTPAT
VAW, 000 15716
s0mT0K 20935 ' )
Joxig (ENTpati) Eif sMiHH ¥ pesepEax JOETOCTPOKOEMX 300 0E'#3aHb 2105 Hasi cramt Ko pmpaa 2018
Joxig (ENTpaTH) Eif SMIHI IHINT CTPAX0EHX PesepEE 2110
3NMiHA {HUNX CTPAXOENH Pe3epEiE, BAN0EA CYMa 2111 = d 2 3
3NMHHA YACTEM NEPECTPAX0EHKE B (HIL CTPAXOEIX pesepEax 2112 Matepiaba wmpam 2?0? 9?
- = Birpati Ha ommaty mpary 2505 2254
]Hm:_l O#Epm meom_ - — 2120 BinpaxyEaHHA HA COLNANBH SAX0IH 2510 4100
Joxin BT SMIHIT E2peBCe Aioihin, axnimdmeg 2101 Antopmizania 3515 28
CTIPAEEIECK EAPTICTIO Lz omepanifin sirpam 2520 317
,I!ox:i,n Eif IIepEICHOTD EIMSHAHHA EIionoriqmm AKTHELE 1 3113 Pazom 2550 3257
CiBCHKOTOCTIOPAPChKoT IpomyEIi A
LT IR S WA W SE M ), P4 2123 IV. PO3PAXVHOK MOKA3HHKIB IPHEYTKOBOCTI AKIII
AmMIFICTPaTHEH] BHTPATH 2130 2634
Burpami xa sbyt 2150 234
THIIN OTEpAITiTH BHTPATH 2180 24 Hazea cratn Kop pagea 2018
Bmpa:sinmﬁ:—mnal?mcﬁ AKTHELE, AK OLHIOEOTECA 33 181
CIIpaEeqIMEOH EAPTICTIO 1 2 3
EHTPaT Bifl NepEICHOTO BISHAHHA Bi0MOTHHIT SKTHEIE 1 0y Ceperm opirma simewicms mpocnin: axuift = 2000
CilTb CEKOT O CTIOAPCHKO] I oKL CKOpHTOEaHA cepefHbOPItHA KITbKCTE TP OCTIHX BKINE 2603
DiHAHCOBI PE3YIBTAT BijJ omepaniiiHol TiwTBHOCTI: T npnﬁ}:rox [sﬁim:x} Ha Ofty Ipocty aitifio - 261?
12824 Cropurosaml wensi mpudyTok (361T0K) Ha ofHY TpOCTY a0 2613
TpHByTOR 2150 T Ha OfHY TPOCTY 3K 2630
301K 2195 - -
Mo Bif ¥9ACTI B KATHTam 2200 Kepiennk Tpousko HEB.
Irmini (pisaMCOEL DoXOmE 2220 1123
P — 2240 Tonoenmit byxrante Tpousxo JIM.
Joxig Big bnaromifiHol TomoMOor 2241
DiHaHC OB EHTPATH 2230
ETpati Big V4ACT B KaTNTam 2235
Irum EXTpaTH 2270
Ipubyrox (361T0K) Big BEIUDEY iHQUIATTH HA MoHETapH CTATT 2275
DiHAHCOBIII Pe3YIBTAT A0 OMOJATKYEAHHN! 13047
mpHEyTOK 2200
301K 2295
Burrpami (moxi) 3 MogaTky Ha IpHOYTOK 2300 -2310
IpubyTok (30MT0K) EiI IPIIHMHEHO] JIAThHOCT MHCTE 2305
YsreTnii inaHCcOBHIl Pe3yIbTAT: ) 11436
OpHbyTOK 23350
s0mToR 2335
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	Освітній ступінь «магістр»,
	спеціальність 071 «Облік і оподаткування»,
	спеціалізація «Фінансовий аналіз та аудит»
	Завдання
	на випускну кваліфікаційну роботу студента
	Затверджено наказом ректора від  «19» жовтня 2018 р. № 3841.
	2. Строк здачі студентом закінченої роботи 01 листопада 2019 р.

	В Україні практика дью дилідженс лише робить свої перші вагомі кроки. Це особливо стосується нормативно-правової бази, так як на сьогодні навіть таке поняття майже не фігурує.
	Однак, у розвинених країнах дью дилідженс як правило проводиться компаніями, які прагнуть здійснити придбання, аналітиками з дослідження власного капіталу, менеджерами фондів, брокерами-дилерами та інвесторами. Дью дилідженс щодо забезпечення впевнено...
	Стандартною частиною первинного розміщення акцій є дью дилідженс, процес ретельного розслідування андеррайтером (підписантом), щоб гарантувати розкриттю потенційних інвесторів усієї суттєвої інформації, що стосується питання безпеки.
	У світі злиттів та поглинань (M&A) існує розмежування між "жорсткою" (hard) та "м'якою"(soft) формами дью дилідженс. У традиційній діяльності в галузі злиттів і поглинань фірма-еквайринг займається аналітиками ризику, які виконують належну ретельність...
	Виконання “жорсткого” дью дилідженс. В угоді про злиття та поглинання жорсткі дослідження часто є полем для  дискусії юристів та аудиторів. Як правило, жорсткий контроль належить до оцінки прибутків, відсоткових нарахувань, податків, амортизації, пока...
	Рис.2.2. Ряд заходів з жорсткої дью дилідженс [розроблено автором]
	Soft («м’який»)  дью дилідженс. Проведення м'якого дью дилідженс - не є методологічно точним процесом. Деякі фірми-еквайри розглядають це дуже формально, включаючи це як неофіційний етап фази попередньої угоди. Інші фірми менш орієнтовані; вони можуть...
	М'який дью дилідженс повинен зосереджуватись на тому, наскільки цілеспрямована робоча сила буде поєднуватися з культурою корпорації, що набуває. Якщо культура не ідеально підходить, можливо, доведеться піти на поступки, які можуть включати кадрові ріш...
	Жорсткий і м'який дью дилідженсe переплітаються, коли мова йде про компенсаційні та заохочувальні програми. Ці програми базуються не лише на реальній кількості, що дозволяє їх легко включати в планування після придбання, але їх також можна обговорити ...

	«М'який» дью дилідженс також може стосуватися клієнтів цільової компанії. Навіть якщо цільові співробітники приймають культурні та оперативні зрушення від поглинання, цільові клієнти та клієнти цілком можуть обурюватися зміною (фактичною чи сприйнятою...
	Що ж стосується підходу до збору та аналізу даних, то без додаткової вартості у формі аналізу, розуміння, знань та порад дані - це лише дані. Вони марно можуть намагатися допомогти прийняти обґрунтовані рішення або ефективно управляти потенційними риз...
	Дью дилідженс повинен виходити за рамки легко доступних даних та ділової розвідки, до яких ви можете просто отримати доступ в Інтернеті чи вторинних джерелах. Щоб бути по-справжньому цінним, він включає критичний аналіз даних та глибоке розуміння того...
	Отримання високоякісних даних із платних джерел та відкритого доступу - це ресурсномісткий процес. На це потрібно багато часу, інвестицій та виділених ресурсів для збору, оцінки та створення даних, що мають вартість та сенс.
	У багатьох юрисдикціях доступ до певних даних (корпоративних реєстрів, записів судових справ, фінансових записів, записів про банкрутство, звітів про кредитоспроможність тощо) є загальним  правом, до якого зацікавлена ​​сторона може отримати доступ ві...
	В Україні на сьогодні така практика розвинена дуже опосередковано. Наприклад, під час проведення дью дилідженсу для розробки стратегії виходу на ринок, на наш запит укрстат не зміг надати навіть пояснення до підрахунку інформації, що була опублікована...
	Ще одним ускладненням отримання правильного висновку в контексті дью дилідженс, є нерозуміння того, що збір даних повинен відповідати особливостям клієнтів, і його слід отримувати відповідно до місцевих норм та законодавчих вимог. Досягнення належного...
	В Україні на сьогодні ще законодавчо не встановлені правила щодо підготовки інформаційної бази для проведення дью дилідженс, але прогнозуючи тісну співпрацю між Україною та ЄС буде логічним припустити, що в Україні будуть використовувати аналогічні пі...
	На сьогодні вітчизняний ряд доступних даних більше нагадує деякі юрисдикції в Африці, на Близькому Сході, в Латинській Америці та Азії, які є недостатньо розвиненими, воюючими, «закритими» або політично нестабільними. У багатьох з цих країн сховища да...
	Ще однією складністю для збору інформації є отримання даних з офшорних податкових зон через секретний характер законів у цих юрисдикціях. Виклики випливають з того, що юрисдикції Карибського басейну, такі як Британські Віргінські острови або Кайманові...
	Отже, процес дью дилідженс має певну структуру щодо його виконання, з певними особливостями для soft та hard дью дилідженс. Таким чином  hard і soft дью дилідженсe переплітаються, коли мова йде про компенсаційні та заохочувальні програми. Ці програми ...
	Інформаційне забезпечення дью дилідженс, в особливості його проведення, виходить за рамки легкодоступної інформації та поверхового аналізу даних. Дью дилідженс включає в себе глибокий критичний аналіз даних та глибоке розуміння того, як це стосується ...
	В Україні на сьогодні лише з’являються необхідні ресурси для проведення глибокого аналізу діяльності підприємства. Варто також зазначити, що особливістю національних ресурсів є їх приватна складова, так як більшість з них мають приватного власника, що...
	Особливою складністю інформації є отримання даних з офшорних податкових зон через секретний характер законів у цих юрисдикціях. Такі зони відомі соєю конфіденційністю та неможливістю отримання інформації щодо своїх клієнтів.
	«Юридична фірма «Старкад» - це юридична компанія, що проводить свою діяльність на території України з 2002 року. Станом на липень 2019 року у компанії працює 23 штатних працівники, а також компанія віддає частину замовлень, що напряму не є основною д...
	Основними напрямами діяльності компанії є:
	 Нерухомість на земельне право
	 Податкове право
	 Адміністративне та трудове право
	Таким чином, організаційна структура компанії представляє собою декілька груп, що підпорядковані директору, а також кожна з яких має свого керівника-партнера. Бухгалтерія та інші допоміжні сервіси передані на аутсорс (рис. 3.1).
	Кожна група має максимально повну автономію від керівного складу. Таким чином, звітування щодо діяльності підрозділів проводиться раз на квартал та засобами постійного моніторингу виконання ключових показників ефективності, що поставлені перед відділами.
	Всі стратегічні рішення приймаються керівним складом, наприклад, сфери діяльності, фінансова політика, кадрові рішення. Менеджмент приймає рішення щодо діяльності своїх підрозділів. На них лягає відповідальність за прийняття рішень щодо надання загаль...
	Рис.3.1. Організаційна структура «Старкад»  [розроблено автором]
	Організаційна структура підприємства була змінена відносно нещодавно (у 2018 році) та має на меті максимальну гнучкість ведення бізнесу. Кожна група має майже повну автономію від інших груп, що дає можливість використання гнучкої методології.
	Підприємство також володіє матеріально-технічною базою. А саме, у структурі активів, найбільша частка припадає на статтю «дебіторська заборгованість за продукцію, товари, роботи, послуги» 24052 тис грн, 23561 тис грн, 23111 тис грн, 22634 тис грн, 221...
	Станом на кінець 2018, структура активів компанії «Юридична фірма «Старкад» має наступний вигляд (рис 3.2):
	 Дебіторська заборгованість – 24052 тис. грн або 62%
	 Довгострокова дебіторська заборгованість – 5427 тис. грн або 14%
	 Гроші та їх еквіваленти - 4356 тис. грн або 11%
	 Нематеріальні активи - 2477 тис. грн або 6%
	 Основні засоби - 1091 тис. грн або3%
	 Інші активи -1665 тис. грн або 4%
	У випадку, коли більша частина активів компанії відноситься до дебіторської заборгованості (близько 68%), це спричинює потенційну небезпеку неплатоспроможності підприємства на відповідних етапах його роботи. Але у випадку конкретної компанії, ризик не...
	Станом на кінець 2018, структура пасивів компанії «Юридична фірма «Старкад» має наступний вигляд (рис. 3.3)
	 Короткострокові кредити – 23562 тис. грн або 60%
	 Нерозподілений прибуток – 11562 тис. грн або 30%
	 Зареєстрований капітал - 2300 тис. грн або 6%
	 Інші- 1644 тис. грн або 4%
	За даними заборгованостей ми можемо бачити суттєву частину у Короткострокових кредитах (23562 тис. грн або 60%), що майже у двічі перевищує операційний прибуток. Це свідчить про нестійкий стан компанії у
	випадку, якщо вона продовжить діяльність без змін у фінансовій та ринковій стратегіях.
	Станом на сьогодні підприємство має негативну для себе динаміку накопичення короткострокових кредитів, що може призвести до неплатоспроможності підприємства. рис. 3.4; дод. а.
	Щодо фінансового стану підприємства, то воно прибуткове, та має позитивну динаміку прибутку за останні 5-ть років, рис.3.4.
	Рис.3.4. Динаміка фінансового  результату від операційної діяльності і чистого фінансового результату фірми «Старкад» за період 2014-2018 років [розроблено автором]
	Як було наголошено, компанія «Старкад» оперує у таких сегментах ринку як:
	 Нерухомість на земельне право
	 Податкове право
	 Адміністративне та трудове право
	Вищенаголошенні напрямки діяльності не є найбільш прибутковими, так само як і мають значну конкуренцію серед малих підприємств, що призводить до заниження ціни на послугу (рис. 3.5)
	Рис.3.5. Стратегія діяльності фірми «Старкад» на наступні 5 років, схематично [розроблено автором]
	Через це компанія «Старкад» намагається рухатися у бік більш «дорогих» сегментів ринку, таких як злиття та поглинання (M&A) у сферах наявної спеціалізації, а також трансфертного ціноутворення та фінансового права. Це дасть змогу перейти на інший рівен...
	У даному випадку дью дилідженс, як процес, що надає конкурентну перевагу для компанії «Старкад» може мати вигляд успішного завершення угоди про злиття та поглинання, що потенційно може надати можливість компанії «Старкад» отримати необхідні компетенці...
	Рис.3.6. Ринкове позиціонування компанії «Старкад» по відношенню до початкової її п’ятирічної стратегії  [розроблено автором]
	Також вважаємо за потрібне наголосити, що фірма «Старкад» має деякі проблеми з виплатою заборгованості, які при купівлі компанії сплачує компанія-покупець «А» за формулою Enterprise value, що дорівнює вартості ринкової капіталізації (або вартості капі...
	EV=MC + Total Debt−C, де                           (формула 1)
	MC = Ринкова капіталізація; дорівнює поточній ціні акцій, помноженій на кількість випущених акцій
	Загальна заборгованість = Дорівнює сумі короткострокової та довгострокової заборгованості
	C = грошові кошти та їх еквіваленти; ліквідні активи компанії, але не можуть включати товарні цінні папери.
	У випадку потенційного злиття компаній, компанія «А», що була наголошена раніше, має провести дью дилідженс та розробити стратегію змін компанії «Старкад» для своїх комерційних цілей, наприклад проникнення на ринок України, або отримання необхідних де...
	Якщо опустити етап аудиту фінансової звітності і припустити, що фінансова звітність коректна, то наступним кроком у проведенні дью дилідженс буде вивчення прогнозів діяльності компанії «Старкад». Даний пункт буде тісно пов'язаний з наступним – аналізо...
	1)  Кількості проданих робочих годин
	2) Ціни години часу працівника
	У конкретному випадку, на обидва пункти мають вплив ряд факторів, але на відміну від першого, на другий пункт вплив одного з них – сегменту діяльності, має основний характер.
	Так, за даними, що були взяті з інтерв’ю з юридичним експертом, вартість години послуги юридичного експерта мідл  рівня може варіюватися в середньому наступним чином:
	 Корпоративне право/M&A – 80 – 230 доларів США за годину
	 Реструктуризація – 105-210 доларів на годину
	 Банківське та фінансове право – 95 – 270 доларів на годину
	Виходячи з того, що на сьогодні вартість години працівника становить близько 56 доларів на годину у відділах податкового та адміністративно-трудового права.
	Відповідно, менеджментом обох компаній в рамках угоди було вирішено реформувати діяльність підприємства «Старкад» та надати необхідні компетенції для його виходу на найбільш прибуткові сегменти юридичного ринку.
	Виходячи із аналізу зовнішньої консалтингової компанії, рівень спеціалістів, що будуть задіяні на проектах компанії «Старкад» відповідають:
	 М&A – 92 доларам США за годину (коефіцієнт простоїв потенційно складе 0,92 до наявного)
	 Реструктуризація – 111 доларам на годину (коефіцієнт простоїв потенційно складе 0,86 до наявного)
	 – 127 доларів на годину (коефіцієнт простоїв потенційно складе 0,94 до наявного)
	*У даному випадку ми співставляємо середнє значення коефіцієнта простою у обох відділах -
	Також, на основі наявних компетенцій, очікується наступний розподіл по вищенаведеним напрямкам:
	 Реструктуризація – 45%
	 М&A – 37%
	 Банківське та фінансове право – 18%
	Також зміна власника буде мати вплив на вартість послуг щодо земельного права – за методологію співставлення аналогічних компаній, збільшення вартості послуги очікується на 34%, а коефіцієнт простоїв потенційно складе 1,06 до наявного).
	Після проведених розрахунків маємо наступні результати (рис. 15 та 16)
	Табл. 3.1
	Вплив дью дилідженс на діяльність «Старкад» [складено автором]
	На табл.3.1 ми можемо бачити фактичний стан формування виручки підприємства ПП «Юридична фірма «Старкад» за період з 2014-2018 рр та співставлення очікуваної виручки після впливу угоди, що слідує за дью дилідженс.
	Загальне підвищення ефективності використання людських ресурсів зросло на 32%, а використання ресурсів, що мали «депресивний» характер (такі як адміністративне та трудове право) зросли більш ніж на 45%. Таким чином, тепер нам необхідно екстраполювати ...
	Табл. 3.2
	Прогнозний вплив дью ділідженс на «Старкад» [складено автором]
	У табл. 3.2 зображено прогнозний стан формування виручки підприємства ПП «Юридична фірма «Старкад» за період з 2019-2024 років та співставлення очікуваної виручки після впливу угоди, що слідує за дью дилідженс.
	Вважаємо за доцільне опустити дані з затрачених CapEx, так як у нашому випадку ми розглядаємо лише показники конкурентоспроможності (ефективності) роботи підприємства. Ще однією причиною такого підрахунку є те, що саме компанія покупець, а не продавец...
	Висновки до розділу 3
	Підприємство ПП «Юридична фірма «Старкад», яке є базою для аналізу впливу дью дилідженс на конкурентоздатність підприємства, є прибутковим, але має негативну динаміку накопичення боргів.
	Особливістю операційної діяльності компанії є її часткове функціонування на ринках з високою конкуренцією та відносно дешевими сервісами (податкове право, адміністративне та трудове право). Таким чином, підприємство має значний потенціал для підвищен...
	Виходячи зі стратегії пост-злиття компанія має вийти на нові ринки, а саме ринок реструктуризації заборгованостей – 45% здешевлених потужностей, ринок М&A – 37% та ринок банківського та фінансового права – з 18% відповідно.
	Виходячи з розрахунків, збільшення середньої ефективності використання ресурсів у виразі виручки підприємства зросте на 32% у порівняні з відсутністю проведення угоди, не беручи до уваги капітальні затрати компанії-покупця, так як дані з затрачених к...
	За результатами проведеного дослідження ми можемо наголосити, що наслідком проведеного дью дилідженсу може бути зміна навіть ринкового сегменту діяльності, як це відбулося зі «Юридичною фірмою «Старкад». Компанія перейшла з сегменту найбільш дешевих ...
	У ході виконання роботи було зроблено висновок, що в Україні на сьогодні ще не розроблені правила щодо підготовки інформаційної бази для проведення дью дилідженс, але прогнозуючи тісну співпрацю між Україною та ЄС буде логічним припустити, що в Україн...
	У ході роботи було також оцінено потенціал підвищення ефективності та конкурентоспроможності підприємства за рахунок дью дилідженс. Загальне підвищення ефективності використання людських ресурсів зросло на 32%, а використання ресурсів, що мали «депрес...
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