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AHAAI3 ITIOBEATHKHA AKTHBIB IIIAIIPUEMCTB
HA PHHKY IIIHHHX IIAIIEPIB

YV pobomi posenawymo i npoananizosano Kypcosy eapmicmv axyiil
YOMUPLOX BIMUUSHAHUX NIONPUEMCMS, BUZHAUEHO OOXIOHICMb [ PUSUK
axkyit, cgopmosano nopmehenv YiHHUX nanepié 060X NIONPUEMCME mA
BUSHAYEHO YYMAUBICMb AKYIUl OYO0b-K020 [HWO20 NIONPUEMCMBA 00 3MIH,
AKI 8i00Y8aIOMbCSL HA PUHKY, A MAKONC BGU3HAYEHO NOBEOIHKY axyill 3a
Pi3H020 pOOY 3MiH.

Knrwowuosi cnoea: axyii, nionpuemcmeo, OO0XiOHICMb, PU3UK, YIHHI
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BCTVYII
KosxeH 1iHHMI namnip Mae CBOIO HOMIHaJIbHY Ta PUHKOBY BapTicTh abo
I[iHy, sKa 3a3HAYa€ThCAd Ha caMOMy IliHHOMY mamepi. basyrounch Ha

! Penensenr — a. e. H., npodecop Bakyposa A. B.
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MOKAa3HUKAX BapTOCTI aKIii MiANPHEMCTB, MOXXKHA 3HAXOJUTH pPI3HI
NOKa3HUKH, TaKi SK JOXIAHICTh a00 pHU3MK aKIii TOro YW IHIIOTO
nignpuemcTsa [1].

Ha cporomni nyxe BaXJIMBUM € THUTAaHHS aHANI3y PHHKY LIHHUX
narnepiB 1 (GopMyBaHHS ONTUMAIBLHOTO MOPTQENs, SKUH y MOJAIBIIOMY
MOYKE TTO3UTUBHO BIUIMHYTH HE TUIBKH HAa PO3BUTOK PUHKY I[IHHUHU MaInepis,
a ¥ Ha MANPUEMHHMIITBO B IJIOMY.

be3ymMoBHO, HE MM TIepIli TOPKHYJIUCS BUBYCHHS IIHOTO IHTAHHS.
Pi3Hi acmekTu 3a3HayeHOi MpOOJIEMAaTUKU BUBYAIUCS JOCHUTH I'PYHTOBHO.
3 mpuBOAYy BUPINICHHS 3a3HAYCHOI TMPOOJIEMH ICHYIOTH JOCIIKEHHS,
BUKOHAHI psJIOM aBTOpiB, mepml 3a Bce Takux, sk A. A. Ilepecana,
O.T. llleBuenko, FO. M. Kopanenko, C. B. YpBannuesa, T. B. Maiioposa,
O. C. CrosnoBa, O. 1. Sctpemchkuii Ta iH. [1]. Yci BuBuUeHI Marepianu
HOCTY)XUJIM TEOPETUYHOIO 1 METOJOJIOTIYHOI0 OCHOBOIO JJISl HAIHMCaHHS
CTaTTi, MPEAMETOM SKOi € TMPOBEICHHS aHali3y TMOBEIIHKA aKTHUBIB
HiANPHEMCTB Ha PUHKY I[IHHHUX MAanepiB, aKTyaJbHICTh YOTO HE BHUKIIMKAE
CYMHIBIB.

IIOCTAHOBKA 3ABAHHSA

MeToro JaHOTO JOCHi/DKEHHS € aHalli3 YOTHUPbOX YKpPaiHCHKUX
HiANPUEMCTB LUIAXOM BHU3HAYEHHS IXHBOI JOXIJHOCTI 1 PU3MKY, a TaKOX
(dopMyBaHHSI ONTUMAJILHOTO MOPTQENs LIHHUX ManepiB JBOX MEPCHEKTUBHUX
H1JIIPHEMCTB Ha PUHKY 1 BU3HAYEHH KoedilieHTa OeTa.

PE3YABTATH OOCAIIIXEHHSA

Po3rnsHeMo KypcoBy BapTiCTh LIHHMX TMamepiB  YKpPaiHCHKUX
nianpueMcTB, Takux sk [IAT «E€HakieBCbKUI MeTamypridiHUNA 3aBOI»
(€Enaxiee), [TAT «AmdyeBchbKuUN MeTamypriiHui KoMmOiHAT» (ATYEBCHK),
BAT «A3soscrans» (Mapiynons) ta IIAT «Motop Ciu» (3amopixoxs)
(tabm. 1). Llina akuiif, HaBeseHa y Tabi. 1, BUBHAYA€THCS Y TPUBHSX.

Buxopsuu 13 HaBeIeHUX aHWX, MOXHA 3pOOUTH BUCHOBOK, IO aKIIil
3 Halgopoxuoro KypcoBoio BapricTio Mae IIAT «Motop Ciuy, sike
3HAXOJUThCSA y MicTi 3amopikki. A akuii 3 HalMEHIIOH KypCOBOIO
BapricTio Mae [IAT «AmueBchkUi MeTanmypriiHuii KomOiHAT» 3 MicTa
AJmdeBchbKa.

AHaNI3yI0ul NOKa3HUKK KYPCOBOI BapTOCTI aKLiil MiIIPHEMCTB, MOXKHA
nobaunty, 1o y TpasHi 2013 poky nopiBHsHO 3 yepBHeM 2012 poky Kypcoa
BapricTh akiii [IAT «EHakieBchkuil MeTanmypriiiHuii 3aBo1y Brana Ha 4,97 %.
3a Toil ke mepion Bapricth akmid ITAT «AmueBcbkuii MeTamypriiHuit
KOMOiHaT» 3HM3MIach Ha 16,98 %. Y BAT «A3zoBcTaiby crioctepirajiach Ta X
TEHJIEHIIIS — BapTICTh akiii y TpaBHi 2013 poky ckoporwiach Ha 33,33 % y
HOPIBHSHHI 3 BIANOBIAHUMHU TOKa3HUKaMu 3a depBeHb 2012 poky. I nuire Ha
I[TAT «Motop Ciu» 3a TOH ke TepioJl CIIOCTEePIraeThCsl 3POCTaHHS KYpPCOBOT
BapTOCTi. 3a pik BOHM BUpociu Ha 3,14 %.
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, KypcoBa BapTicTh akiiiii
‘MiCﬂ]_l])‘ Yep ‘ JIvn ‘ Cep ‘ Bep ‘)KOB ‘ JInc ’ I'py ’ Cig ‘H}OT’ Bep ’ Kgi ’ Tpa

‘ ITAT «€EnakieBcbkuii MeTadypriiiHuii 3aBoa» (€EHakiese)

Tabnuys 1

\ 2012/13 \36,59

35,96 \ 33,55

35,7 \41,04\ 36,8

38

36,22

36,11

34,93

34

34,77

\ 2013/14 \34,63

34,9 \ 33,06

33,7 \33,63 \ 33,05

32,01

31,6

37,16

33,38

34,82

43,9

\ 2014/15 \44,68

44,29 \ 36,42

25,78 \27,77 \ 19,96

20,95

18,73

18,45

17,99

18

18,12

‘ IHAT «AnvyeBcbkuii MeTaJypriiinuii kom0iHaT» (AJT4eBChK)

‘2012/13 0,053 0,054 (0,056 | 0,058 {0,048 | 0,048 | 0,053 0,052 0,052|0,048 | 0,043 | 0,044

‘2013/14 0,043 | 0,04 | 0,038 0,042‘ 0,04 10,041 0,039|0,036
‘2014/15 0,037|0,037 (0,032 |0,025|0,025{0,017]0,015]0,012
‘ BAT «A3soscraab» (Mapiynoib)
‘2012/13 0,915|0,912 {0,854 0,863 |0,685(0,671 0,739 0,704
‘2013/14‘0,611 0,633/0,618/0,631(0,652 (0,694 | 0,67 |0,595
‘2014/15 0,78310,87210,789|0,654 10,801 0,692 |0,745|0,706
| MAT «Motop Ciu» (3anopiskst)
‘2012/13‘2041 2286 | 2195 |2 234 2042‘ 1874 12210 | 2483

0,043 {0,036
0,015|0,013

0,031
0,016

0,036
0,016

0,691
0,783
0,848

0,632
0,68
0,79

0,576
0,709
0,864

0,61
0,755
0,85

2599 /2206|2018 | 2105

‘2013/14‘1954 1815 | 1695 | 1619 1568‘1597 1824 | 1730 | 2083 |1 624 | 1757 | 2213

L2014/15\2421 2738 | 2302 | 2237 2287\2086 2483 | 2525 | 2802 |2 555|2779 | 2688

JDxeperno: CKIaJjeHO aBTOPOM i3 BUKOpUCTaHHSM [2]

Posrnspatoun HacTynmHuil nepios, MU 6a4MMo, 110 KypcOBa BapTiCTh
akui I[TAT «E€HakieBCbKUN MeTamypriiHuil 3aBoa» 3a MNepioj, 3 4YepBHS
2013 no tpasens 2014 poky Bupocna Ha 26,77 %, BAT «A3oBcrans» — Ha
23,57 %, a [IAT «Motop Ciu» — Ha 13,25 %. Y cBOI 4epry, BapTicTh aKIlii
ITAT «AmueBchbkuii MeTanypriiHUi KOMOiHaT» 3HM3MIAack Ha 16,28 % 3a
TOM camMuil Iepio/.

AHaJi3yl041 MOKa3HUKU OCTAaHHBOT'O Iepiony, a came yepBeHb 2014 —
TpaBeHb 2015 pokiB, poOMMO BHCHOBOK, IO 3HM)KCHHS BAapTOCTI aKIIiit
cnoctepiranocss Ha IIAT «€HakieBCbKUI MeTamypriiHuil 3aBog» 1 Ha
[TAT «AnueBcbkuil Metanypriiiauii komG6iHaT» — Ha 59,45 % 1 Ha 56,76 %
BignoBigHo. Ha BAT «A3zoBcranb» 1 Ha [IAT «Motop Ciw» 3a Toli caMuit
nepioj] CIOCTepirajioch MiJBUIIEHHS BapTOCTi akuii — Ha 8,56 % Ta Ha
11,03% BigmoBigHoO.

Ha rpadikax nquHaMiKy KOJTMBAHHS BAapTOCTI aKIllil BUICHABEIECHUX
nignpueMcTB Mu 6auumo, 1o [TAT «E€HakieBChbKUN MeTamypriiiHUiA 3aBOI
Tta [IAT «An4eBChKHIl MeTanypriiHUNi KOMOIHAT» MarTh TEHIEHIIIIO 0
CHaJaHHs Yy TOpPIBHSAHHI 3 TOKa3HMKaMH Ha IIOYaTOK TMepiofdy, Mo
po3risimaeTbes. Ha 1HIMX miAnMpUeMCTBaX HE CIIOCTEPITaEThCs PI3KOTO
CrHaJlaHHs BapTOCTI aKIlii, ajie 1 pi3KOTo MiIBUIIEHHS Y BAPTOCTI HEMAE.
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Kypc akiii TuM BHIIWNA, YuM OUTBIIUN AUBIACH, 10 CIIAYYETHCS 32
HEIO, 1 YMM HW)XXYUU PIBEHb MO3UKOBOTO MPOIEHTY, OCKUIbKH, KYITYIOUd
aKIlii, BJaCHUK T'POIIOBOTO KaIliTajly 3aBXKIU IMOPIBHIOE TUBIICHIN 3 THUM
JIOXOJIOM, KM BiH MIr OM ojep»KaTH, MOKJIABIIM CBill Kamitan y OaHK,
TOOTO 3 MO3MKOBUM BifcoTkoM. CepemHili Kypc akiiii JOpiBHIOE CyMi
TPOIIOBOTO KamiTaly, sKa MPUHECE JIOXiJ, 10 JOPIBHIOE TUBIICHIY, B pasi
BKJIQJICHHS I1i€1 CyMU B OaHK (4u mepeaadi y mo3uky) [1].
JIOXiIHICTh IIIHHUX ITaIepiB 3aJICKUTh BiJl IBOX YMHHHUKIB:
— OYIKyBaHOT HOPMH JIOXITHOCTI;
— HOpPM Ta MPaBUJI OMOJATKYBaHHS JOXOJIB BiJl omepalliid 3 MiHHUMU
narnepamu.
Bu3HaunMo MOKa3HUKH JOXITHOCTI MiTIPUEMCTB BiJI MPOJAXKy aKIlin
3a JIONOMOT 010 Takoi ¢popmyiu [1, 2]:
Py — P
[ Pl ]
ne P; — KypcoBa BapTICTh akIlii 3a MOTOYHUI Micslb, a P;,; — KypcoBa
BapTICTh aKIIi] 32 HACTYITHUI MiCSIIIb.
Pesynaprat  3amucyemMo y  TaONMUIIO  JIOXITHOCTI  KOXKHOTO
mianpuemcTBa (Tadu. 2).

Tabnuys 2
JloXigHICTh aKIii

‘Micam,‘ Yep ‘ JIun ‘ Cep ‘ Bep ‘ Ko ‘ JIuc ‘ I'py ‘ Ciu ‘ JIror ‘ Bep ‘ Ksi ‘ Tpa

{ AT «€naxkieBcbkuii MeTaypriiinuii 3aBox» (€Haxiene)

\2012/13 0,017 -0,067\ 0,064 \ 0,150 -0,103\ 0,033 | -0,047 | -0,003 | 0,033 | -0,027 | 0,023 | -0,004

\2013/14 \ 0,008 \-0,053\ 0,019 |-0,002 | -0,017 | -0,031 | -0,013 | 0,176 |-0,102 | 0,043 | 0,261 | 0,018

\2014/15\-0,009\-0,178 -0,292\0,077 -0,281\0,050 0,106 | -0,015 | -0,025 | 0,001 | 0,007

‘ ITAT «An4eBcbKkMii MeTATypriiiHuii KOMOIHAD) (AJT4eBCHK)

\2012/13 \ 0,019 \ 0,037 \ 0,036 |-0,172 -0,010\ 0,060 | 0,116 | 0,000 | -0,077 | -0,104 | 0,023 | -0,023

\2013/14 0,070 -0,050\ 0,105 -0,048\ 0,025 |-0,049 |-0,077 | 0,194 | -0,163 | -0,139 | 0,161 | 0,028

‘2014/15 ‘ 0,000 |-0,135 -0,219‘ 0,000 |-0,320|-0,118 |-0,200 | 0,250 | -0,133 | 0,231 | 0,000

‘ BAT «A3oBcTajpy» (Mapiynoias)

‘2012/13 -0,003 -0,064‘ 0,011 | -0,206 -0,020‘ 0,101 | -0,047 | -0,018 | -0,085 |-0,089 | 0,059 | 0,002

\2013/14 \ 0,036 -0,024\0,021 \ 0,033‘0,064 0,035 | -0,112 | 0,316 | -0,132 | 0,043 | 0,065 | 0,037

‘2014/15 ‘ 0,114 |-0,095 -0,171‘ 0,225 -0,136‘ 0,077 |-0,052 | 0,201 | -0,068 | 0,094 |-0,016

‘ ITAT «Motop Ciu» (3amopizkxs)

12012/13 ‘ 0,120 -0,040‘ 0,018 | -0,086 -0,082‘ 0,179 | 0,124 | 0,047 | -0,151 |-0,085 | 0,043 |-0,072

‘2013/14 -0,071 | -0,066 | -0,045 -0,032‘ 0,018 ‘ 0,142 |-0,052 | 0,204 | -0,220 | 0,082 | 0,260 | 0,094

L2014/15 \ 0,131 | -0,159 -0,028\ 0,022 -0,088‘ 0,190 | 0,017 | 0,110 | -0,088 | 0,088 |-0,033

Jxepeno: BIacHi po3paxyHKH
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Ha IIAT «€HakieBCbKMM  METAIypridiHMM  3aBoa» 1  Ha
BAT «A3zoBcrans» y mepiog 3 yepBHs 2012 mo tpaBenr 2013 poky
CIIOCTEPIrajoch IMiJBHUINCHHS JTOXIJHOCTI BIJ MNPOAAXY akIiliid, a Ha
[TAT «AmgeBcbkuii MeTanmypriiauii komOinat» ta Ha IIAT «Mortop Ciu»
B1IOYyJIOCS 3HWKEHHS JoXigHOCTi. 3a mepiox 3 uepBHA 2013 poky mo
TpaBeHb 2014 poky Ha yciX BHINCHABEACHUX  MIANPUEMCTBAX
CIIOCTEPIrajoch 3O0LIBIICHHS JOXIMHOCTI akiii KommaHid. JluHamiky
JOXIHOCTI aKUii MIiANPUEMCTB, MO PO3IMISAAIOTHCSA, IMOAAHO HUKYIE
(puc. 1).

Ananmizytoun Tpadikd JOXIAHOCTI aKIii MiANPUEMCTB, MOXHA
noGaynt, 10 y mnepiox 3 KBiTHA 1o uepBeHb 2014 poky Ha Bcix
JOCIIJKYBAaHUX MIAMPUEMCTBAX OYyJI0 pi3Ke 3HIKEHHS TOXIJTHOCTI aKIiH.
[lepm 3a Bce 1ie, HAMEeBHO, OOYMOBIIOETHCS 3arOCTPEHHSM MOJITHYHOT
KpHU3H Ha X011 YKpaiHu, JIe 3HAXOATHCS caMe Iii iAPHEMCTBA.

OuikyBaHa HOpMa JOXiJHOCTI I[IHHOTO Mamnepy CKIAJAaeTbCs 3 JIBOX
YaCTHH:

— BIJICOTKOBHX BHILIAT, OOILSIHUX €MITEHTOM;

— UIMOBIPHHX KalliTAJIbHUX TPUPOCTIB (30MTKIB) BHACTINOK 3MiHH
PUHKOBOI BapTOCTI L[IHHOTO Tarepy.
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€HaKIEBCbKMI MeTanypriliHuiA 3aBog,
ANYeBCbKUN MeTanypriiHui KombiHaT
AsoscTanb

MoTop Ciy

Puc. 1. [Ilunamika JOXIJTHOCTI aKIlii
Jxepeno: mo0yaoBaHO aBTOpaMHU

OuikyBaHy HOPMY JIOXiTHOCTI 00uuCIItoeMo 3a hopmysioro [1]:

LR

R -

ne R; — MOXiAHICTh aKIlii, a N — KUTbKICTh MEPioAiB, 10 PO3IIIAAAI0ThCS.
bazyrounch Ha 3HaWJEHMX MOKa3HUKAX, MH OTPUMYEMO OUIKYBaHY
JIOX1JTHICTh JIJIs1 KOYKHOTO TiAITPHEMCTRBA.
Pu3uk akiiii 1715t KOXKHOTO eMiTeHTa po3paxyemo 3a hopmyoro [3]:
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OuikyBaHa TOX1IHICTh 1 pU3UK HaBeNICHI B Ta0J. 3.

Tabnuys 3
OuikyBaHa TOX1IHICTh 1 pU3UK 3a KOXKHUM €MITEHTOM
EMiteHT O.fm(.yBaHa Pusuk
JoxXimHICTh ( %)

ITAT «E€HakieBCHKII METaTypTifiHIIA 3aBoI» (€HaKieBE) —1,38% 0,103
ITAT «AirgeBcbkuii MeTaxypriitHuii KoMOiHAT) (ATYEBCHK) —2,51% 0,123
BAT «AszoBctans» (Mapiymnons) 0,34% 0,108
| IIAT «Mortop Ciu» (3amopixks) 1,36% 0,096

JIxepeno: BiacHi po3paxyHKH

OTxe, HailOLIbIy ouikyBaHy noxiaHicTe Mae ITAT «Motop Ciuy, a
HaiimeHmry — [TAT «AnueBchkuil MeTanypriiiauii KoMOiHATY.

Konnenmii ¢iHaHCOBUX PU3UKIB CKIIaMHI U cynepewtuBi. [ligxomu 1o
BUMIPIOBaHHA 1X CYNPOBOMKYIOTHbCA, HAaBITh Ha JIyMKY JOCIHIIHHKIB,
3HAYHUMH  CYMEPEeYHOCTSIMH. Pu3MK  (iHAHCOBOrO aKTHUBY MOJKHA
posrisimati  mo-pizHomy. [lo-mepmie, pHU3HWK, MpUTaMaHHUKA OKPEMOMY
aKTUBY, TJIyMauaTb SIK OoKkpeMui pusuk. Ilo-apyre, pos3risgaroTe pU3UK
OJTHOrO (PIHAHCOBOTO AKTUBY B CYKYMHOCTI (DiHAHCOBUX AaKTHUBIB, sKi
(bopMyIOTh OPTQEIB.

B3aeM03B’s130Kk OXITHOCTI i PU3MKY 3YMOBIIOE T€, L0 BKJIAQJAHHS
KOILTIB y LIHHI Hanepu BiOYBa€Thcs 3a YMOBH, KOJIM OYIKyBaHa CTaBKa
noxony Oyae NMpUHHATHOO AJIsl IHBECTOPA, 100 KOMIEHCYBATH HOTO PU3UK.
UM BUIE MOXKIUBICTP BUHUKHEHHSI HECIIOAIBAHO HU3BKOTO MOXOIY YH
30HMTKIB, THM BHIIHUM € PH3HK iHBeCTyBaHHs [3].

bazytounce Ha OTpUMaHUX JaHUX, cHopMyeMO MNOpPT(HEIb LIHHUX
namnepiB JIBOX MIJINPUEMCTB 13 HaWOUIBIIO OYIKYBAaHOIO JIOXIJIHICTIO Ta
HaiiMeHMM pusukoM. Cepea  UYOTUPHOX BUIIEHABEACHUX EMITEHTIB
HaiiOinb HagiiHuM € ITAT «Motop Ciuy», ske Mae HaWMEHIIUH PHU3HK
(0,096). Cepen ycix MANPUEMCTB HaAWOUIBINA OYIKYBaHa JOXITHICTH
cnoctepiraetbcst Takok y ITAT «Morop Ciu», ogHak Mu (opmyemo
nopTdenp, SKUA CKIAJAaeTbCs 3 aKIiM OBOX PI3HUX MiANPUEMCTB, TOMY
OepeMo TIAMPUEMCTBO 13 HACTYIMHOI MAaKCUMAaJIbHOI JOXITHICTIO 3a
[TAT «Motop Ciuy». IlimnpuemctBo BAT «A30BcTaiby i3 OYiKyBaHOIO
noxinnictio 0,34 % Mu BKIIOYAa€EMO 10 MOPT(hes IHHUX MarnepiB.

[TopiBHsiHO 3 mopTdenemM peanbHUX 1HBECTUILINHUX TPOEKTIB,
noprdenb IIHHUX ManepiB Mae psj MO3UTHUBHMX MOMEHTIB, a caMe:
MOXJIMBICTh (OpMYBaHHS TOPTQens 3 BETUKOI KIIBKOCTI (iHAHCOBHX
IHCTPYMEHTIB; BUIIA JIKBIJHICTH; OUIbIIA MOXJIMUBICTb OYyTH KEPOBAHUM.
Pazom i3 TMM HemosikaMu €: BUCOKWU PIBEHb PHU3UKY, 00 iICHYE HE JIHIIe
PHU3MK Ha JOXiJ, ale i pU3NK HA BECh IHBECTOBAHUU KalliTaj; BiJCYTHICTh
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MOJJIMBOCTI BIUIMBAaTH Ha pIiBEHb JOXIIHOCTI; HH3bKa i1HQIIALIAHA
3aXHUIIEHICTh, OOMEXKEHI MOMJIMBOCTI BHOOPY OKpemMux (HiHAaHCOBHX
IHCTpYMEHTIB [4].

Otxe, chopmyeMo noptdensb miHHUX manepi 3 akiii [IAT «Motop
Ciu» ta akuiii BAT «Azosctaney». [Ipunyctumo, mo ITAT «Motop Ciu»
Mae yacTKy X akimiid B ontuMmainbHoMy noptdeni, a BAT «A3oBcranby mae
gacTtky pos3mipoM (1 — X). BBaxkarouu axuii He3aJe)KHUMH, BH3HAYUMO
pusuk noptdens 3 piBHAHHS [3]:

2 _ 2 . y2 2 ; _ 2
Gl'[opT(l)enﬂ - O-MOTOpCi‘{ X +GA303CTanb (1 X) .

[lpupiBHIOIOYM TOXiAHY 1O HYJS, 3HAaXOAMMO YAaCTKy aKIid
[TAT «Motop Ciu» i BAT «A30BcTanby y onTUMaibHOMY MOpTdEni IiHHNX
nanepiB: X = 0,621442 = 62,14%, 1 — X = 0,378558 = 37,86%.

TakuM YHHOM, ONITUMATBHHN TOPT(HETh TOBUHEH CKIIQIATUCS 13 aKIii
[TAT «Motop Ciu» Ha 62,14 % i 3 akmiit BAT «A3oBcrans» Ha 37,86 %.

Ha ocHOBI OTpuMaHMX JaHUX 3HAWIEMO DIBEHb  PH3UKY
chopmMoBaHOTO MOPTHENA: Oroprpens = 0,072323 Ta 0viKyBaHy JOXIIHICTD,
KOpHUCTYI0UKCh hopmyroro [3]:

Rm(l'[opTdJenﬂ) = Rm(MOTop Ciu) X+ Rm(A30BCTaJIL) -(1-X).

OTtpuMaHi JaH1 3aHECeH] 10 Tabnuii 4.
Tabnuys 4
CepenHbpOpiuHa TOX1AHICTh ONTUMAIBLHOTO NOpTdes

Yep JIun Cep Bep | Ko | Jluc I'py Cig JIror bep Kgi Tpa

2012/13 | 0,073 | -0,049 | 0,015 | -0,131 | -0,059 | 0,150 | 0,059 | 0,022 | -0,126 | -0,087 | 0,049 | -0,044

2013/14 | -0,031 | -0,050 | -0,020 | -0,007 | 0,036 | 0,075 | -0,074 | 0,246 | -0,187 | 0,067 | 0,186 | 0,072

2014/15 | 0,124 | -0,135 | -0,082 | 0,099 | -0,106 | 0,147 | -0,009 | 0,144 | -0,081 | 0,090 | -0,026

Jlxepeno: BiIacHi po3paxyHKH

AHai3yl0uM TOKa3HUKM OYIKYBAaHOI JOXIAHOCTI Ta  PU3HKY
ONTUMAJILHOTO MOPT(hENs, MOKHA 3pOOUTH BUCHOBOK, II0 PU3HMK MOPTQens
Ha0arato HIWKYMH, HDK PH3UK OKPEMO B3ATHX MiAnpueMcTB. Tak, i
OYiKyBaHa JOXIJHICTh HA MOPSI0K BUIIIA BIAMOBIIHUX OKPEMHX MOKA3HUKIB
emiTeHTiB. Lle roBopuTh mpo Te, 1o npu GopmyBaHHI MOpThens akuii JBOX
HiANPUEMCTB MH OTPUMYeEMO MOpT(henb, KU Ja€ OUTBII ONTUMAabHI
MOKA3HUKH JTOXITHOCTI Ta PU3HKY.

Ha puc. 2 HaBeneHo JMHAMIKY CEpEeIHBOPIYHOI JOXIAHOCTI
ONTUMAIBLHOTO TTOPTHETIs.
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Puc. 2. CepennpopiuHa JOXiIHICTh ONTUMAIBHOTO MOPTQEIs
Jxepeno: moOynoBaHO aBTOpaMHU

Bu3HaunMo BIUTMB PUHKY Ha 3MiHY NPHOYTKOBOCTI C(OPMOBAHOTO
noptdens. g mporo 3HaiaemMo koBapiaiii goxigHocti [TAT «AndeBchkuii
METTYpriiHUN KOMOIHAT» 1 JOXiJHOCTI ONTUMAIBHOTO C(OPMOBAHOTO
noprdens. Koapiariiro odunciumo 3a popmysioro [4]:

2 (Riomy — Rmcom) (Ricamk) — Rm(amk))
n—1

cov(Rycomy, Ricamioy) = = 0,0083.

Ha ocHOBI oTpumaHMX [JaHUX 3HaieMo KoedilieHT Oera 3a
dopmynoro [5, 6]:

g = COV(RL'(OHZ)'RL'(AMK)) = 1,591,
g0n

Ockinbku koedimient 6eta Oimbmui 3a oxuauiio (|1,591] > 1), to
cryninb pu3uky akuii ITAT «AmdyeBcbkuil MeTamypriiiHuii kKoMOiHaT»
Maibke y 1,6 pa3u BUIIMHA, HDK y aKIid ONTUMAJIBHOTIO MOPTQEns IIHHUX
nanepis, cdpopmoBanoro 3 akuiil [IAT «Motop Ciu» Ta BAT «A30BcTasiby.
A orxe, HOpMa NMPUOYTKY akKI(ii 3HAYHOIO MIPOIO 3aJIEKUTh BiJ 3MiH, 110
B1I0YBAIOTHCS HA PUHKY.

BHCHOBKH

Takum dywHOM, y maHiii poOoTi Oylo MpoaHaTi30BaHO KYypPCOBY
BapTICTh YOTUPHOX YKPATHCHKUX MIANPHEMCTB 1 BU3HAYEHO PIBEHb iXHBOT
JOXITHOCTI Ta puU3UKy. byno cdopmoBano moprdenb IIHHUX ManepiB 3
akmit [TAT «Mortop Ciun (62,14 %) 1 BAT «A3zosctamb» (37,86 %) 1
BU3HAYEHO PiBEHb HOTro pU3UKY, 10 cTaHoBUTH 0,072, a 11e 3HaYHO HUXKYE,
HDK pU3UK OKpeMo B3sATHX miampueMctB. Ockimbku f = 1,591 > 1, To
akuii [TAT «Am4yeBcbKui MeTanmypriiiHuil koMOiHAT» OUIBII CXWJIBHI J10
KOJINBaHb, HIXK CEpPEeIHbOPUHKOBHM CTaH; OTKE, MOXXHA TOBOPUTH IIPO
O1TBIIY pU3MKOBAHICTh 1IHBECTULIIN Y 111 aKIIii.
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