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øèé âçàº ìîçâ'ÿçîê êî å ô³ ö³ ºí ò³â ¿õ ðåí òà áåëü íî ñò³ âëàñ íî ãî,

òîá òî ìàê ñè ì³ çó ºòü ñÿ ðèí êî âà âàð ò³ñòü êîì ïà í³¿ [4, ñ. 109].

Ó íàó êî â³é ë³ òå ðà òó ð³ íà áó ëî çíà÷ íî¿ óâà ãè ïè òàí íÿ äî ö³ëü -

íî ñò³ âè êî ðè ñòàí íÿ ïî çè êî âî ãî êà ï³ òà ëó ç óðàõ óâàí íÿì éî ãî

ïå ðå âàã ³ íå äî ë³ ê³â. Òàê, íà ïðè êëàä, Ã.Î. Øâè äà íåí êî âèç íà -

÷àº, ùî âíàñ ë³ äîê çà ëó ÷åí íÿ ïî çè êî âèõ êîø ò³â ìî æëè âèì º

çðî ñòàí íÿ äî õîä íî ñò³ âëàñ íî ãî êà ï³ òà ëó, ÿê ùî äî õ³ä í³ñòü àê -

òè â³â ïå ðå âè ùóº âàð ò³ñòü ïî çè êî âî ãî êà ï³ òà ëó; âè íè êàº ìî -

æëè â³ñòü äè âåð ñè ô³ êà ö³¿ âëàñ íî ãî êà ï³ òà ëó; ïî äàò êî âèé ùèò;

ìî æëè â³ñòü çáå ðå æåí íÿ êîí òðî ëþ, àëå, âîä íî ÷àñ, çâåð òàº

óâà ãó ³ íà ïåâ í³ ïðî áëå ìè – íà ÿâ í³ñòü ðè çè êó âëàñ íè ê³â êà ï³ -

òà ëó ï³ä ïðè ºì ñòâà, íåîáõ³ä í³ñòü êîí öåí òðà ö³¿ ãðî øî âèõ êîø ò³â

äî ìî ìåí òó ïî ãà øåí íÿ ïî çè êè, ìî æëè â³ñòü êîí òðî ëþ âà òè

ïåâ í³ ð³ øåí íÿ êîì ïà í³¿ êðå äè òî ðà ìè [9, ñ. 221–222].

Îï òè ì³ çà ö³ÿ ñòðóê òó ðè êà ï³ òà ëó ï³ä ïðè ºì ñòâà ñïðÿ ìî âà íà

íà çà áåç ïå ÷åí íÿ ï³ äâè ùåí íÿ éî ãî ðèí êî âî¿ âàð òî ñò³, ùî äî -

ñÿ ãà ºòü ñÿ ôîð ìó âàí íÿì äî ñòàò íüî ãî îá ñÿ ãó êà ï³ òà ëó äëÿ

çà áåç ïå ÷åí íÿ çà äà íèõ òåì ï³â åêî íî ì³÷ íî ãî çðî ñòàí íÿ, ì³ í³ -

ì³ çà ö³¿ ô³ íàí ñî âî ãî ðè çè êó çà óìî âè äî ñÿ ãíåí íÿ î÷³ êó âà íî -

ãî ð³â íÿ ïðè áóò êî âî ñò³ êà ï³ òà ëó òà ì³ í³ ì³ çà ö³¿ ñå ðåäíüîç âà -

æå íî¿ éî ãî âàð òî ñò³.

Íà äóì êó Â.Ì. Áî ÿð êî òà Ë.Ë. Ãðè öåí êî, «âè õ³ä íà ³äåÿ ïðî -

öå äó ðè îï òè ì³ çà ö³¿ áà ëàí ñó – ïî ãëÿä íà âñ³ â³ä íî ñí³ ïî êàç -

íè êè ÷å ðåç ïðèç ìó îö³í êè ë³ê â³ä íî ñò³, òîá òî âè ðàç îá ñÿ ã³â

ñêëà äî âèõ àã ðå ãî âà íî ãî áà ëàí ñó çà äî ïî ìî ãîþ ðå çóëü òà ò³â

ãðó ïó âàí íÿ àê òè â³â çà ñòó ïå íåì ë³ê â³ä íî ñò³, à ïà ñè â³â çà

ñòðî êà ìè ïî ãà øåí íÿ (óòâî ðåí íÿ)» [1, ñ. 14].

Ñòðóê òó ðà êà ï³ òà ëó çàë åæèòü, íà ñàì ïå ðåä, â³ä îá ðà íî ãî

ï³ä õî äó äî ô³ íàí ñó âàí íÿ (êîí ñåð âà òèâ íî ãî, ïî ì³ð íî ãî, àã ðå -

ñèâ íî ãî) òà âè äó ï³ä ïðè ºì ñòâà (âè ðîá íè ÷å, òîð ã³ âåëü íå, ³í -

øå). Òàê, íà ïðè êëàä, êà ï³ òàë òîð ã³ âåëü íî ãî ï³ä ïðè ºì ñòâà ïå -

ðå âàæ íî ñêëà äà ºòü ñÿ ³ç êî ðîò êî ñòðî êî âî ãî ïî çè÷ êî âî ãî êà -

ï³ òà ëó ó âè ãëÿ ä³ òî âàð íî ãî êðå äè òó òà íåç íà÷ íî¿ ÷àñò êè

âëàñ íî ãî êà ï³ òà ëó ³ äîâ ãîñ òðî êî âî ãî ïî çè êî âî ãî êà ï³ òà ëó,

ùî ðî áèòü äî ö³ëü íèì ïðåä ñòà âè òè ìî äåëü ô³ íàí ñó âàí íÿ àê -

òè â³â ñï³â â³ä íî øåí íÿì ñà ìå ïåð ìà íåíò íî ãî òà êî ðîò êî -

ñòðî êî âî ãî ïî çè êî âî ãî êà ï³ òà ëó [3, ñ. 26].

Ç óðàõ óâàí íÿì òðóä íî ù³â ô³ íàí ñó âàí íÿ ðî çâèò êó â ñó ÷à -

ñíèõ óìî âàõ íà óâà ãó çà ñëó ãî âó þòü ïðî ïî çè ö³¿ ùî äî âè êî ðè -

ñòàí íÿ íà ñòóï íèõ ìå õà í³ç ì³â: ðå ñòðóê òó ðè çà ö³ÿ âëàñ íî ñò³

çáèò êî âèõ ³ íèçü êî ðåí òà áåëü íèõ ï³ä ïðè ºìñòâ øëÿ õîì äî -

äàò êî âî¿ åì³ ñ³¿ àê ö³é ï³ä ³í âå ñòè ö³é íî ïðè âà áëè â³ ïðî åê òè;

çä³é ñíåí íÿ åì³ ñ³¿ ñå ðåäíüîñ òðî êî âèõ êîð ïî ðà òèâ íèõ îáë³ ãà -

ö³é (ç ìî æëè â³ ñòþ ïî äàëü øî¿ êîí âåð òà ö³¿ ó âëàñ í³ñòü) ï³ä ³í -

íî âà ö³é í³ ïðî åê òè; ïå ðå äà ÷à ó äî â³ð ÷å óïðà âë³í íÿ àáî ïðî -

äàæ íà ôîí äî âèõ ðèí êàõ ö³í íèõ ïà ïå ð³â ï³ä ïðè ºìñòâ; çà -

ñòîñ óâàí íÿ âåê ñåëü íî ãî êðå äè òó [8, ñ. 56–57].

ßê ñòâåð äæóº Â. Òþ òþí íèê, íàé ðè çè êî âà í³ øîþ º ãíó÷ êà

ñòðà òå ã³ÿ ô³ íàí ñó âàí íÿ êà ï³ òà ëó ï³ä ïðè ºì ñòâà, îñ ê³ëü êè âî -

íà ïî òðå áóº ìàê ñè ìàëü íî ãî äî õî äó áóäü–ÿêè ìè øëÿ õà ìè;

åôåê òèâ í³ñòü âè êî ðè ñòàí íÿ òî ãî ÷è ³í øî ãî äæå ðå ëà âèç íà -

÷à ºòü ñÿ ò³ëü êè íà ïî òî÷ íèé ìî ìåíò ç óðàõ óâàí íÿì ïðî áëåì

òà ìî æëè âî ñòåé [6, ñ. 30].

Àíà ë³ç ñòðóê òó ðè êà ï³ òà ëó, îö³í êà ¿¿ åôåê òèâ íî ñò³ é âèç íà -

÷åí íÿ îï òè ìàëü íî ãî äëÿ êîí êðåò íî ãî ï³ä ïðè ºì ñòâà ñï³â â³ä -

íî øåí íÿ ì³æ âëàñ íèì ³ ïî çè êî âèì êà ï³ òà ëîì äà þòü çìî ãó

îö³ íè òè ô³ íàí ñî âèé ðè çèê, íà ÿêèé íà ðà æà ºòü ñÿ ï³ä ïðè ºì -

ñòâî ó ïðî öå ñ³ ä³ÿëü íî ñò³, ³ ñòâî ðè òè íåîáõ³ä íèé ð³ âåíü ô³ -

íàí ñî âî¿ áåç ïå êè â ìàé áóò íüî ìó. Ãî ëîâ íà óìî âà ô³ íàí ñî âî¿

áåç ïå êè ï³ä ïðè ºì ñòâà – çäàò í³ñòü ïðî òè ñòîÿ òè çà ãðî çàì, ÿê³

ìî æóòü çàâ äà òè éî ìó ô³ íàí ñî âèõ çáèò ê³â, íå áà æà íî çì³ íè òè

ñòðóê òó ðó êà ï³ òà ëó àáî ïðèç âå ñòè äî ïðè ìóñ îâî¿ ë³ê â³ äà ö³¿

ï³ä ïðè ºì ñòâà. Ðîçâ'ÿçàí íÿ çàâ äàíü – ï³ä òðè ìó âà òè ô³ íàí -

ñî âó ñò³é ê³ñòü, çà áåç ïå ÷ó âà òè äî ñòàò íþ ô³ íàí ñî âó íå çàë åæ -

í³ñòü ³ ãíó÷ ê³ñòü ïðè ïðèé íÿò ò³ ô³ íàí ñî âèõ ð³ øåíü – ìî æëè -

âå çà óìî âè ðîç ðîá êè åôåê òèâ íî¿ ñè ñòå ìè ìî í³ òî ðèí ãó ô³ -

íàí ñî âî¿ ñò³é êî ñò³ é áåç ïå êè ï³ä ïðè ºì ñòâà, ÿêà ðîç ãëÿ äà -

ºòü ñÿ ÿê ñèí òåç àíà ë³ çó, êîí òðî ëþ ³ ïëà íó âàí íÿ òà çàé ìàº

îñî áëè âå ì³ñ öå â ñè ñòå ì³ óïðà âë³í íÿ ï³ä ïðè ºì ñòâîì. Ñà ìå

åôåê òèâ íà ñè ñòå ìà ìî í³ òî ðèí ãó ñïðÿ ìî âà íà íà ïî ïå ðå -

äæåí íÿ êðè çî âèõ ñè òóà ö³é.
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Àíà ë³ç äè íà ì³ êè ñêëà äó ³ ñòðóê òó ðè êà ï³ òà ëó ï³ä ïðè ºì ñòâà

ÂÀÒ «ÓÏË» çà òðè ðî êè (òàáë. 1) äî çâî ëÿº çðî áè òè âèñ íîâ -

êè: ÷àñò êà âëàñ íî ãî êà ï³ òà ëó ï³ä ïðè ºì ñòâà çíà÷ íî ïå ðå âà -

æà ëà ÷àñò êó ïî çè êî âî ãî, íà ÿâ íèé ïðè ð³ñò âëàñ íî ãî êà ï³ òà ëó

(2,22% ó 2010 ðî ö³, 4,64% ó 2011 ðî ö³); ÷àñò êà ïî çè êî âî -

ãî êà ï³ òà ëó çà òðè ðî êè ïå ðå âè ùó âà ëà 25%; ñòà íîì íà ê³ -

íåöü 2011 ðî êó â³ä áó ëî ñÿ çðî ñòàí íÿ ÷àñò êè ïî çè êî âèõ

êîø ò³â; íà ê³ íåöü 2010 ðî êó ñó ìà äîâ ãîñ òðî êî âèõ çî -

áîâ'ÿçàíü çá³ëü øè ëàñü íà 28,5%, à ñó ìà êî ðîò êî ñòðî êî âèõ

– çìåí øè ëà ñÿ ìàé æå íà 42%; íà ê³ íåöü 2011 ðî êó ñè òóà ö³ÿ

áó ëà ïðî òè ëåæ íîþ – ñó ìà äîâ ãîñ òðî êî âèõ çî áîâ'ÿçàíü

çìåí øè ëàñü íà 3%, òî ä³ ÿê ñó ìà êî ðîò êî ñòðî êî âèõ çá³ëü øè -

ëàñü ìàé æå íà 38%.

Ïî ð³â íþþ ÷è ö³ äà í³ ³ç ñå ðåäíüîñ òà òè ñòè÷ íè ìè äà íè ìè ïðî

ñòðóê òó ðó êà ï³ òà ëó ï³ä ïðè ºìñòâ ó ðîç ð³ ç³ îêðå ìèõ âè ä³â

ä³ÿëü íî ñò³ ïî Óê ðà ¿ í³ çà àíà ëî ã³÷ íèé ïå ð³îä (çà äà íè ìè Äåð -

æàâ íî ãî êî ì³ òå òó ñòà òè ñòè êè Óê ðà ¿ íè) [2], ìîæ íà çðî áè òè

âèñ íîâ êè ïðî ô³ íàí ñî âó ñò³é ê³ñòü ï³ä ïðè ºì ñòâà ÂÀÒ «ÓÏË».

Îä íàê ô³ íàí ñî âà ñò³é ê³ñòü ï³ä ïðè ºì ñòâà ìàº ðîç ãëÿ äà òè ñÿ ó

êîì ïëåê ñ³ ³ç éî ãî ïðè áóò êî â³ ñòþ. Ñõå ìà òè÷ íî âçàº ìîçâ'ÿçîê

ïî êàç íè ê³â ô³ íàí ñî âî¿ ñò³é êî ñò³ ³ ïðè áóò êî âî ñò³ ï³ä ïðè ºì -

ñòâà ïðåä ñòà âëå íèé íà ðèñ. 1.

Îö³í êà çãðó ïî âà íèõ ó òàáë. 2 ðîç ðà õóí êî âèõ ïî êàç íè ê³â

ô³ íàí ñî âî–ãîñ ïî äàð ñü êî¿ ä³ÿëü íî ñò³ ÂÀÒ «ÓÏË» äî çâî ëÿº

çðî áè òè âèñ íî âîê, ùî âè ù³ òåì ïè çðî ñòàí íÿ ïðî äà æ³â ïî -

ð³â íÿ íî ç òåì ïîì çðî ñòàí íÿ ïðè áóò êó ï³ä ïðè ºì ñòâà çó ìî âè -

Ïî êàç íèê
2009 2010 2011

òèñ. ãðí. % òèñ. ãðí. % òèñ. ãðí. %
Çà ãàëü íà ñó ìà êà ï³ òà ëó
ó òî ìó ÷è ñë³:

3352326 100,0 3392076 100,0 3595023 100,0

1. Âëàñ íèé êà ï³ òàë
â òî ìó ÷è ñë³:

2461733 73,43 2516476 74,19 2633276 73,25

1.1. Ñòà òóò íèé êà ï³ òàë 244404 7,29 244404 7,21 244404 6,80
1.2. Ðå çåð âíèé êà ï³ òàë 2896 0,09 2896 0,09 2896 0,08
1.3. Íå ðîç ïî ä³ ëå íèé ïðè áó òîê 20290 0,61 65518 1,93 183134 5,09
2. Ïî çè êî âèé êà ï³ òàë
ó òî ìó ÷è ñë³:

880687 26,27 875591 25,81 961747 26,75

2.1. Äîâ ãîñ òðî êî â³ çî áîâ'ÿçàí íÿ 493229 14,71 634088 18,69 614119 17,08
2.2. Ïî òî÷ í³ çî áîâ'ÿçàí íÿ ç íèõ: 332561 9,92 193898 5,72 267436 7,44
Êî ðîò êî ñòðî êî â³ êðå äè òè áàí ê³â 137502 4,10 14850 0,44 0 0,00
Êðå äè òîð ñü êà çà áîð ãî âà í³ñòü çà òî âà ðè, ðî áî òè, ïî ñëó ãè 84751 2,53 138328 4,08 197371 5,49
Ïî òî÷ í³ çî áîâ'ÿçàí íÿ çà ðîç ðà õóí êà ìè ç áþ äæå òîì 0 0,00 3286 0,10 0 0,00
²í ø³ ïî òî÷ í³ çî áîâ'ÿçàí íÿ 84 0,00 0 0,00 0 0,00

Ôîðìóâàííÿ ðèíêîâèõ â³äíîñèí â Óêðà¿í³ ¹ 5 (144)/2013 129

Òàáëèöÿ 1. Äèíàì³êà ñêëàäó òà ñòðóêòóðè êàï³òàëó ÂÀÒ «ÓÏË» çà 2009–2011 ðîêè

Ðèñóíîê 1. Ñõåìà âçàºìîçâ'ÿçêó ïîêàçíèê³â ô³íàíñîâî¿ ñò³éêîñò³ ï³äïðèºìñòâà
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ëè çìåí øåí íÿ îïå ðà ö³é íî ãî âà æå ëÿ ó 2010 ðî ö³, îä íàê

óíàñ ë³ äîê çðî ñòàí íÿ ïðè áóò êó ó 2011 ðî ö³ îïå ðà ö³é íèé âà -

æ³ëü çð³ñ íà 0,005. Àíà ëî ã³÷ íî äè íà ì³ êà ïðî äà æ³â òà ïðè -

áóò êó ÂÀÒ «ÓÏË» âïëè íó ëà íà ÷è ñòó ìàð æó: ó 2010 ðî ö³ âî -

íà çìåí øè ëàñü íà 0,01; ó 2011 ðî ö³ â³ä áó ëî ñÿ çðî ñòàí íÿ íà

0,043. Êî å ô³ ö³ ºíò îáåð òàí íÿ àê òè â³â ó 2010 ðî ö³ çð³ñ íà

0,037 ïî ð³â íÿ íî ç 2009 ðî êîì, à ó 2011 ðî ö³ – íà 0,034

ïî ð³â íÿ íî ç 2010 ðî êîì.

×è ñòà ìàð æà òà îáåð òàí íÿ àê òè â³â ñóò òº âî âïëè âà þòü íà

ïî êàç íèê ðåí òà áåëü íî ñò³ àê òè â³â – ó 2010 ðî ö³ ÷è ñòà ìàð æà

ï³ä ïðè ºì ñòâà çìåí øè ëàñü, íàñ ë³ä êîì ñòà ëî íåç íà÷ íå çíè -

æåí íÿ ðåí òà áåëü íî ñò³ àê òè â³â (íà 0,1%). Ó 2011 ðî ö³ çðî -

ñòàí íÿ ÷è ñòî¿ ìàð æ³ òà êî å ô³ ö³ ºí òà îáåð òàí íÿ àê òè â³â ïðèç -

âå ëî äî çðî ñòàí íÿ ðåí òà áåëü íî ñò³ àê òè â³â âäâ³ ÷³. Íåî äíîç -

íà÷ íîþ áó ëà ³ ñå ðåäíüîç âà æå íà âàð ò³ñòü êà ï³ òà ëó: ó 2009

ðî ö³ âëàñ íèé êà ï³ òàë ÂÀÒ «ÓÏË» ñòà íî âèâ 73,4%, à ïî çè êî -

âèé – 26,3% (ç óðàõ óâàí íÿì ð³â íÿ äè â³ äåíä íèõ âè ïëàò òà

ñå ðåäíüî¿ ñòàâ êè áàí ê³â ñüêî ãî â³ä ñîò êó çà êðå äèò ñå -

ðåäíüîç âà æå íà âàð ò³ñòü êà ï³ òà ëó ñòà íî âè ëà 3,34%); ó 2010

ðî ö³ âëàñ íèé êà ï³ òàë ñòà íî âèâ 74,2% âñüî ãî êà ï³ òà ëó, à ïî -

çè êî âèé – 25,8% (ñå ðåäíüîç âà æå íà âàð ò³ñòü êà ï³ òà ëó ï³ä -

ïðè ºì ñòâà çðî ñëà íà 0,09%); ó 2011 ðî ö³ – 73,3% ³ 26,7%,

â³ä ïî â³ä íî (çìåí øåí íÿ ÷àñò êè âëàñ íî ãî êà ï³ òà ëó ïðèç âå ëî

äî çíè æåí íÿ ñå ðåäíüîç âà æå íî¿ âàð òî ñò³ êà ï³ òà ëó íà 0,59%).

Òà êèì ÷è íîì ìîæ íà çðî áè òè âèñ íî âîê, ùî ç³ ñêî ðî ÷åí íÿì

÷àñò êè ïî çè êî âî ãî êà ï³ òà ëó ñå ðåäíüîç âà æå íà âàð ò³ñòü êà ï³ -

òà ëó ï³ä ïðè ºì ñòâà ÂÀÒ «ÓÏË» çìåí øó ºòü ñÿ, ³ íàâ ïà êè, ç³

çðî ñòàí íÿì ÷àñò êè ïî çè êî âî ãî êà ï³ òà ëó ñå ðåäíüîç âà æå íà

âàð ò³ñòü ï³ä ïðè ºì ñòâà çðîñ òàº.

Âîä íî ÷àñ âà æëè âèì º îï òè ì³ çà ö³ÿ ñòðóê òó ðè êà ï³ òà ëó çà

êðè òå ð³ ºì ð³â íÿ ô³ íàí ñî âî¿ ðåí òà áåëü íî ñò³. Ïî çè òèâ íèé

åôåêò ô³ íàí ñî âî ãî âà æå ëÿ ìàº ì³ñ öå, ÿê ùî åêî íî ì³ÿ çà ðà -

õó íîê çíè æåí íÿ ïî äàò êî âèõ ïëà òå æ³â ïå ðå âè ùóº âè òðà òè

àê ö³ î íåð íî ãî òî âà ðè ñòâà çà êî ðè ñòó âàí íÿ ïî çè êî âèì êà ï³ -

òà ëîì. Ïðè öüî ìó çíà ÷åí íÿ åôåê òó ô³ íàí ñî âî ãî âà æå ëÿ ìàº

êîì ïåí ñó âà òè ïî äàò êî â³ âè ëó ÷åí íÿ ç ïðè áóò êó òà çà áåç ïå -

÷è òè ì³ í³ ì³ çà ö³þ â³ä õè ëåí íÿ ì³æ åêî íî ì³÷ íîþ ³ ô³ íàí ñî âîþ

ðåí òà áåëü í³ ñòþ [7, ñ. 6–7].

Â³ä òàê, äî ö³ëü íî îá ÷è ñëè òè åêî íî ì³÷ íó ðåí òà áåëü í³ñòü òà

åôåêò ô³ íàí ñî âî ãî ëå âå ðè äæó çà òà êèõ óìîâ: çðî ñòàí íÿ ó

2012 ðî ö³ âà ëî âî ãî ïðè áóò êó íà 28% ïî ð³â íÿ íî ç 2011 ðî -

êîì; ó 2013 ðî ö³ – íà 25% ïî ð³â íÿ íî ç 2012 ðî êîì; ó 2014

ðî ö³ – íà 23% ïî ð³â íÿ íî ç 2013 ðî êîì; ñòàâ êà â³ä ñîò êó çà

êðå äèò – 15%; ñòàâ êà ïî äàò êó íà ïðè áó òîê: 21% ó 2012 ðî -

ö³; 19% ó 2013 ðî ö³; 16% ó 2014 ðî ö³ [5] (³í ø³ ïî êàç íè êè

äëÿ ðîç ðà õóí êó âè êî ðè ñòàºìî ó çíà ÷åí í³ 2011 ðî êó).

Äëÿ âèç íà ÷åí íÿ åêî íî ì³÷ íî¿ ðåí òà áåëü íî ñò³ òà åôåê òó

ô³ íàí ñî âî ãî ëå âå ðè äæó, ÿêèé ïî êà çóº íà ñê³ëü êè ïðî öåí ò³â

Ïî êàç íè êè 2009 ð³ê 2010 ð³ê 2011 ð³ê
×è ñòà íîð ìà ïðè áóò êó 0,064 0,054 0,097
Ðåí òà áåëü í³ñòü àê òè â³â (ROA) 0,018 0,017 0,034
Êî å ô³ ö³ ºíò îáåð òàí íÿ àê òè â³â 0,284 0,321 0,355
Îïå ðà ö³é íèé âà æ³ëü 0,225 0,186 0,191
Ô³ íàí ñî âèé öèêë, äí³â 99 65 87
Áåç ïå÷ íèé ³í òåð âàë 150,45 130,45 144,65
Êî å ô³ ö³ ºíò ïî òî÷ íî¿ ë³ê â³ä íî ñò³ 1,326 2,616 2,327
Êî å ô³ ö³ ºíò ïî êðèò òÿ â³ä ñîò êà 1,9 2,4 2,8
Êî å ô³ ö³ ºíò ïî êðèò òÿ ÷è ñòî ãî áîð ãó 2,89 3,34 3,33
Åêî íî ì³÷ íà ðåí òà áåëü í³ñòü 11, 85 9,71 11, 09
Åôåêò ô³ íàí ñî âî ãî âà æå ëÿ –1,56 –0,87 –1,02
Ñå ðåäíüîç âà æå íà âàð ò³ñòü êà ï³ òà ëó 3,34 2,43 2,84
Ðåí òà áåëü í³ñòü âëàñ íî ãî êà ï³ òà ëó 0,047 0,056 0,132
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Òàáëèöÿ 2. Ïîêàçíèêè ô³íàíñîâî–ãîñïîäàðñüêî¿ ä³ÿëüíîñò³ ÂÀÒ «ÓÏË»

Ðèñóíîê 2. Äèíàì³êà âàëîâîãî ïðèáóòêó ÂÀÒ «ÓÏË» çà 2011–2014 ðîêè



ÅÊÎÍÎÌ²×Í² ÏÐÎÁËÅÌÈ ÐÎÇÂÈÒÊÓ ÃÀËÓÇÅÉ ÒÀ ÂÈÄ²Â ÅÊÎÍÎÌ²×ÍÎ¯ Ä²ßËÜÍÎÑÒ²

çá³ëü øó ºòü ñÿ ðåí òà áåëü í³ñòü âëàñ íî ãî êà ï³ òà ëó â ðå çóëü òà -

ò³ çà ëó ÷åí íÿ ïî çè ÷å íèõ êîø ò³â â îáî ðîò ï³ä ïðè ºì ñòâà, âè êî -

ðè ñòàºìî òà ê³ ôîð ìó ëè:

(ÂÏ + ÏÊ*ÑÂÊ) * 100%
ÅÐ = ___________________________

À – ÊÇ

äå ÂÏ – âà ëî âèé ïðè áó òîê;

ÑÂÊ – ñòàâ êà â³ä ñîò êó çà êðå äèò, %;

ÏÊ – ïî çè êî âèé êà ï³ òàë;

À – àê òè âè ï³ä ïðè ºì ñòâà;

ÊÇ – êðå äè òîð ñü êà çà áîð ãî âà í³ñòü.

ÏÊ
ÅÔË = (1 – ÑÏÏ) * (ÅÐ – ÑÂÊ) * _______

ÂÊ

äå ÑÏÏ – ñòàâ êà ïî äàò êó íà ïðè áó òîê;

ÅÐ – åêî íî ì³÷ íà ðåí òà áåëü í³ñòü, %.

(303 679 + 961 747*0,15) * 100%
ÅÐ2012 = _________________________________ = 13,46

3 595 023 – 267 436

961 747
ÅÔË2012 = (1–0,21)*(13,46–15,0) * _________ = – 0,45

2 633 276

Çà àíà ëî ã³÷ íî ãî ðîç ðà õóí êó ÅÐ2013 ìàº çíà ÷åí íÿ

15,79%, à ÅÔË2013 ìàº çíà ÷åí íÿ 0,24; ÅÐ2014 – 18,46%, à

ÅÔË2014 – 1,08.

Âèñ íîâ êè

Òà êèì ÷è íîì, çà âèç íà ÷å íèõ óìîâ ç 2013 ðî êó åêî íî ì³÷ -

íà ðåí òà áåëü í³ñòü ï³ä ïðè ºì ñòâà ïå ðå âè ùèòü ñòàâ êó â³ä ñîò -

êà çà êî ðè ñòó âàí íÿ ïî çè êî âè ìè êîø òà ìè, ùî ïî çè òèâ íî

âïëè íå íà åôåêò ô³ íàí ñî âî ãî âà æå ëÿ ï³ä ïðè ºì ñòâà.

Ó ðå çóëü òà ò³ çä³é ñíå íî ãî äîñ ë³ äæåí íÿ íà ìè ñôîð ìó ëüî -

âà í³ íà ñòóï í³ âèñ íîâ êè òà ïðî ïî çè ö³¿. Îï òè ì³ çà ö³ÿ ñòðóê òó ðè

êà ï³ òà ëó ñïðÿ ìî âà íà íà âèç íà ÷åí íÿ òà êî ãî ñï³â â³ä íî øåí íÿ

ì³æ âàð ò³ ñòþ, âò³ ëå íîþ â êîø òè ï³ä ïðè ºì ñòâà, ÿê³ éî ìó íà ëå -

æàòü ³ ïðè íî ñÿòü ïðè áó òîê, òà âàð ò³ ñòþ, ³í âå ñòî âà íîþ â ãðî -

øî â³ êîø òè, ùî çà ëó ÷à þòü ñÿ íà îñ íî â³ ¿õ ïî âåð íåí íÿ, çà

ÿêî ãî äî ñÿ ãà ºòü ñÿ ìàê ñè ìàëü íà åôåê òèâ í³ñòü ä³ÿëü íî ñò³

ï³ä ïðè ºì ñòâà. Â íà ïðÿ ì³ ïî ñè ëåí íÿ åôåê òèâ íî ñò³ ô³ íàí ñî -

âî ãî ìå íåä æìåí òó àíà ë³ç ñòðóê òó ðè êà ï³ òà ëó ï³ä ïðè ºì ñòâà

ïî âè íåí çä³é ñíþ âà òè ñÿ ³ç óðàõ óâàí íÿì çì³í ó êðå äèò í³é ïî -

ë³ òè ö³ ï³ä ïðè ºì ñòâà òà ó ïî äàò êî âî ìó çà êî íî äàâ ñòâ³. Çä³é -

ñíå íèé ðîç ðà õó íîê åôåê òó ô³ íàí ñî âî ãî âà æå ëÿ ï³ä ïðè ºì -

ñòâà ÂÀÒ «ÓÏË» ïî êà çàâ, ùî ³ñ íóþ ÷à ñòðóê òó ðà éî ãî êà ï³ òà -

ëó íå º îï òè ìàëü íîþ çà ñå ðåäíüî ãî ð³â íÿ ïëà òè çà êðå äèò,

ÿê³ ïðî ïî íó þòü óê ðà ¿íñü ê³ áàí êè. Âèç íà ÷å íî, ùî çà óìî âè

çðî ñòàí íÿ âà ëî âî ãî ïðè áóò êó ï³ä ïðè ºì ñòâà ³ çìåí øåí íÿ

â³ä ñîò êî âî¿ ñòàâ êè çà êðå äèò, à òà êîæ, ç óðàõ óâàí íÿì çíè -

æåí íÿ ñòàâ êè ïî äàò êó íà ïðè áó òîê ï³ä ïðè ºì ñòâà â³ä ïî â³ä íî

äî Ïî äàò êî âî ãî êî äåê ñó Óê ðà ¿ íè ìîæ íà ïðîã íî çó âà òè ïî -

äâ³é íèé åôåêò: çá³ëü øåí íÿ åêî íî ì³÷ íî¿ ðåí òà áåëü íî ñò³ òà

ïî ñè ëåí íÿ åôåê òó ô³ íàí ñî âî ãî âà æå ëÿ.
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