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AHomauisa

Y cmammi po3azasaHymo cymHicmb noHsmms «eapmicmb nionpuemcmea», 3 ho3uyii
pO3MexCcy8aHHs1 NOHSIMb «YIHA», «YIHHICMby ma «eapmicmeb nidnpuemMcmea», a MmMaKoic
8UCBIM/IEHO PIZHUYI MAaKux Kamezopil sik «pipma», «bi3Hec», «niOnNpuemMcmaeo», 3 Memoro
06rpyHmyeaHHsi cymHocmi eapmocmi nionpuemcmea. /[locaidxiceHo CymHicmb mepMmiHy
«8apmicmb nionpuemcmea» 3 no3uyii pizHux nidxodis. BuceimsaeHo cyuacHi nozas0u wodo
BU3HAYEHHS 8APMOCMI 8 eKOHOMIUHIU mepMiHo/102ii, ocob.ausocmi nionpuemcmea sik 06’ekma
BU3HAYEHHS 8apMocmi, ma Ha Yili 0OCHO8I y3a2a/1bHeHHs bayeHHs1 eapmocmi nidnpuemcmaa.

Kawuoei caosa: sapmicmy; yiHa; yinnicme, ¢ipma; 6i3Hec; nionpuemcmeo; eapmicmb
nidnpuemcmea; meopis eapmocmi.
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THEORETICAL ASPECTS OF THE NATURE OF ENTERPRISE VALUE

Abstract
The essence of the concept "the enterprise value" is considered in the article. It is done on the
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basis of the delimitation of the concepts of "price”, "value" and "cost of the enterprise”, as well as
the difference between such categories as "firm", "business", "enterprise”, in order to
substantiate the nature of enterprise value. The essence of the term "the enterprise value"” from
the standpoint of different approaches is investigated. The modern views on the definition of
value in economic terminology, features of the enterprise as an object of determination of cost
are highlighted. The generalization of the points of view of the enterprise value has been carried
out in the article.

Keywords: cost; price; value; firm; business; enterprise; enterprise value; the theory of value.

JEL classification: G32

Bcryn

Y cy4acHUX yMOBaxX PUHKOBHUX TpaHCPOpMaliil 3pOoCTa€ iHTepec 0 HOBUX, Cy4YaCHUX
yIpaBJIiHCbKUX KOHLEeNLil, iKi 3a6e3ne4yaTh QYHKIIOHYBaHHS Ta CTaJIMK PO3BUTOK Cy0’€EKTIB
rocnofaproBaHHs4. /lo TaKMX KOHIIENIid HaJIeXKUThb Teopis MeHeKMeHTY 3a BapTicTio (VBM -
value-based management), B 0CHOBIi SIKOI JIEXXUTb YIpaBJiHHA iHTerpoBaHUM (QiHAaHCOBUM
NIOKa3HUKOM — BapTiCTIO KOMIIaHil.

Po3pob6ka ajeKBaTHOI MeTOAO0JIOTil OLiHKM BapTOCTi MiANPUEMCTBA, NOOYyJO0OBa
BapTICHO-OPIEHTOBAHOI MoOJeJli yNpaBJiHHA HHUM Ma€ [IPYHTYBaTUCA Ha HaJiMHOMY
TeopeTUYHOMY QyHAAMEHTI, IOTPeOYE rJINOOKOr0 NepeoCMUC/IeHHSl 6araTb0X eKOHOMIYHUX
KaTeropiu, HaWBa)KJIMBILIOI0 3 SKUX € KaTeropisi BApTOCTI NiiMPpUEMCTBA.

3HaYHUM BHECOK Yy JOC/Hi/PKeHHI CyTHOCTI MOHATTH «BapTOCTI MiIPUEMCTBA»
3po6uJM 06araTo BITYU3HAHUX BuUeHUX, cepen skux [. [. BamuHsgauH, M. 1. Bonpgap,
JI. A. Koctupko, B. M. Kocrtwouenko, 0. I Mengpys, O. A. Capanina, H. B.Teprtuuna,
M.T.Yymayenko, A. A. Uyxuo, I. U. fpeMko, a TakoX BeJMKa KiJIbKICTb 3apy6iKHMX
JOCHiHUKIB, TakuX, AK K. Pel, A. A. Tomncon, A. /. Ctpiknaenyg, T. Koymienn, T. Kosutep.

Merta crarTi

MeTa po60TH MoJISITa€ B JJOCJIiKEHHI CYTHOCTI TepMiHa «BapTiCTh MiZIPUEMCTBaA» 3
no3uLil pi3HUX MiAXO0ZIB Ta BUCBITJIEHH]I Cy4YaCHUX INOTJIAZIB 11040 BU3HAYEeHHA BapTOCTI B
€KOHOMIYHIN TepMiHOJIOTil.

BuKkJ1aZ; 0OCHOBHOIO MaTepiasy A0C/aiKeHHs

CoorozHi cepep, JOCAIAHUKIB BiZICyTHA €QHICTh MiAXO0AIB 4O PO3YMiIHHA €KOHOMIKO-
TEeOPeTUYHOI CYTHOCTI KaTeropii «BapTicTb NiANPUEMCTBa». Taka HEBU3HAYEHICTb IIOPOJKYE
Hey3ro/KEeHICTb B OOI'PYHTYBaHHI 3MiCTY NOHATTS «BapTiCTh NiZIIPUEMCTBAY.

[[fofo CyTHOCTI NMOHATTA PUHKOBOI BAapTOCTI MiANPUEMCTBA, TO aBTOpP BBAXAa€ 3a
JlOLliJIbHEe PO3TJISIHYTH ii 3 MO3ULII TJIyMauyeHHs1 OKpeMHUX CKJIaZoBux (puc 1.).

BapTicTb (value) - ekoHOMiuHa KaTeropis, 110 XxapaKTepHU3ye IPOLIOBUIN 3B’SI30K Mix
TOBAapOM Ta HOro NoKynusAMu (MpoJaBLsMHU) i BifJ3epKaloe TOYKY 30py PUHKY Ha BUTOHU
Big, BosiofiiHHA 1uMM ToBapoM [1, c. 113]. LliHa € rpomoBUM BUpPa3oOM BapPTOCTi, fKa
BifloOpaka€e BJIACTUBOCTI MNiJIIPUEMCTBA sIK TOBapy. BapTicTh i 1iiHa He € TOTOXHUMHU
HNOHATTSIMU — BOHU 36iraloThCs TiJIbKU B pa3i piBHOCTI NOMUTY Ta MPOMO3UILiI.

ba3yruyucb Ha Marepiajax €KOHOMIYHOTO CJOBHHKA, Yy AKOMY 3a3HA4eHo, 110
«CYTHIiCTb LiHHOCTI y ¢isocopcbkoMy po3yMiHHI € 3HAaYeHHS 00’€KTa, HOro JJOCTOTHCTBA YU
HeraTUBHI PUCH, 1 HEe € YUMOCH, 1110 iICHYE fK piy, IpeaMeT, I0Jid, ABULle, 1[0 MAE ype4yeBJieHe
BTiJIEHHS], 1le He aTpUOyT pedvi, Ha BiMiHy BiJi BapTOCTi», MOXXHa 3pOOUTHU BUCHOBOK, W10
[iHHICTh € HaJ3BUYaMHO Cy0'€EKTHBHOI KAaTEropi€lo, OCKIJIbKU [Jis KOXXHOTO OKpPEeMOro
iHAMBIA LiHHICTH OAHOrO M TOro  o06’ekTa Oyje pi3How. [lifIpUEMCTBO CTAaHOBUTH
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MaTepiaJibHUM O06’€KT, 10 MOTpPeOye O00'€EKTMBHOrO BHUMIPIOBAaHHS HOT0 BapTOCTi, TOMY
OCTaHHS € 1[IJIKOM 00'€EKTHBHOIO KaTeropieto [2].

KaTeropis KaTeropis
«BapTICTb» «HIAIPUEMCTBO»
3 no3ulLii BUpPILIEHHA NPOTUPIYYS 3 no3ullii BUpPILIEHHA NPOTUPIYYS
«BapTiCTb/LiHa» Ta «IiANPUEMCTBO/6i3HEC» Ta
«BapTiCTb/LIiHHICTb» «mignpueMcTBo/pipmar
BAPTICTb NIAITPUEMCTBA

Puc. 1. Ck/1afg0Bi NOHATTA «BaPTiCTh MiANPUEMCTBA»

* CknadeHo asmopoMm 3a [3].

BapTicTb (value) - eKkoHOMi4Ha KaTeropis, 110 XapaKTepPHU3y€E I'POIIOBUN 3B’SI30K MiX
TOBAapOM Ta MOro NoKynusaMu (mpoJaBLusaMH) i BifJ3epKa/ltoe TOYKY 30py PUHKY Ha BUTOAU
Big BoJsioZiiHHA 1uM ToBapoM [1, c. 113]. IlliHa € rpomoBUM BUpPa3oOM BapPTOCTi, fKa
Bijo6pakae BJIACTMBOCTI MiANPUEMCTBA sK TOBapy. BapTicTb i 1liHA He € TOTOXHUMH
HOHSATTSAMU — BOHM 36iraloThCs TiJIbKU B pa3i piBHOCTI MONUTY Ta NPOMO3ULLi.

ba3yrouuch Ha MaTepiaslax €KOHOMIYHOrO CJIOBHHUKA, y fKOMYy 3a3HA4yeHo, 10

«CYTHICTb LiHHOCTI y ¢isocodpcbkoMy po3yMiHHI € 3HAaYUEeHHS 00’€KTA, HOr0o JOCTOTHCTBA YU

HeraTHWBHI PUCH, | HE € YUMOCH, 1110 iICHYE fIK piy, IpeaMeT, I0Aif, ABULe, L0 MAE ypedyeBJIeHe

BTiJIEHHS], Ile He aTpUOyT pedyi, Ha BiAMIiHY BiJj BApTOCTi», MOXXHa 3pOOUTU BUCHOBOK, 1110

[[iHHICTb € HaJA3BUYAaWHO Cy0'E€KTHBHOIO KaTEropi€ro, OCKIJIbKU [Jis KOXXHOTO OKpPeMOro

iHAMBIa LiHHICTH OJHOrO M TOro  o06’ekTa Oyne pi3Howo. [lifIpUEMCTBO CTaHOBUTH

MaTepiaJibHUM 06’€KT, 10 NOTpPebye O6'EKTUBHOrO BUMIpIOBaHHSI MOro BapTOCTi, TOMY

OCTaHHSA € LiJIKOM 06’€KTUBHOI0 KaTeropiemw [2].

BapTicTh mifinpueEMCTBa fIK €KOHOMIiYHAa KaTeropisgd CHUpa€EeTbCd Ha HasABHI Teopil

BapTOCTI. Y CBITOBIM €KOHOMIYHIN AyMIli BUAJIAIOTE TPU OCHOBHI KOHIeMNLil, a came:

— TpyAoBa Teopisd BapTocTi (BapTicThb MiANPUEMCTBA PO3IJSAJAEMO SIK BapTiCTh mpali
IepcoHally TAaKOTo HiJIIPUEMCTBA; SIK CyMy BUTpAT Ha MpPUJO0aHHSA Ta «BUKOPUCTAHHSI»
HiJNPUEMCTBA; K BapTiCTh KamiTasy, TOGTO CYKyNHICTb BapTOCTEH Yycix pecypciB
HiIIPUEMCTBA: TPYA0BUX, MaTepia/bHUX, piHAHCOBUX);

— Teopishi rpaHUYHOI KOPUCHOCTI (BapTiCTh MiANpPHEMCTBA NMOBHHHA BUMIpHOBATUCh HOr0
pe3yJibTaTaMH, Kl i CTAaHOBJIATb HOr0 €eKOHOMIYHY Ta COLia/IbHy KOPUCHICTb. OCHOBHUM
TaKUM pe3yJbTaTOM € NPUOYTOK mignpueMcTBa. [IpoTe OTOTOXHIOBAaTHM BapTiCTh
niIpUEMCTBA 3 PO3MipoM Horo mpubyTKy € HeJOLiJbHUM i HeJocTaTHIM. [IpubyTok €
BAXXKJIMBOIO CKJIaZI0BOIO BJIACHOTO KaliTaJy, JOLA€E BapTOCTI MiANPUEMCTBY 32 YMOBH MO0
KamniTtasisanii);

— Teopisi pUHKOBOI OLiHKU BapTOCTi (BapTiCTh PO3IJ/fAAA0Th K BJACTUBICTh ab0 LiHHICTb
TOBapy, K KOT0 TPOIIOBUM eKBiBasieHT) [3, c. 102].

JApyruMm MOMEHTOM BH3HAYE€HHSA CYTHOCTI IMOHATTA «BapTICTb MIANPUEMCTBA» €

YCBiIOMJIEHHS Pi3HUIli MK TOHATTIMHU «ipMa», «6i3HEC», «ITiATPUEMCTBOY.
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Ta6auug 1. Pi3HULA MiXK NIOHATTAMU «dipMa», «6i3HEC», «IiAIPUEMCTBO»

[ToarTa BusHaueHHs

«Pipmar C/0BO iHO3eMHOI'0 IOXO/PKEHHS, IiJfi SKMM HaivacTilie
pO3yMiloTh iM’sl, BUBICKY, 3HaK KOHKPETHOTI'O MiANPHUEMCTBA, L0 €
B Lill chepi ekOHOMiKO-opraHisaniiHow Gopmoto 6i3Hecy. Takum
YHMHOM, BapTicTh GipMU He MOXKe MOBHOLIHHO BiloGpaXkaTHU BCIO
BapTICThb NiANIPUEMCTBA.

«bi3Hec» Byab-akui BU/[, NiANPUEMHULIBKOL JiJIbHOCTI, KU
NPOBOJAUTBCA 3 BUKOPUCTAHHAM aKTHUBIB LIJIICHOrO MaWHOBOTO
KOMILJIEKCY, 110 3abe3mnedye Joxig 4u iHUy BuUrondy. bisHec
pO3yMI€EThCS K NEBHUM Npoliec abo Aisl.

«[lizmpuemctBO» [lifmpUeEMCTBO AK BUPOOHUYO-eKOHOMIYHHMM Ta MaWHOBUU
KOMILJIEKC, 1110 BUKOPUCTOBYETLCHA AJiA 3/|iiCHEHHS
HiJIPUEMHULBKOI [isI/IbHOCTI 3 METOI OTPUMAHHS NPUOYTKY.

*Cknadeno asmopom 3a [3].

[licisa npukiHaTTa y 1991 p. 3akoHy YkpaiHu «[Ipo mignpueEMHHUNTBO» Ta 3TifHO 3
N0JIOXKEHHAMHU ['ocnofjapcbKoro KoJekcy YKpaiHy 3 IOPUAUYHOI TOUYKH 30pY BUKOPUCTAHHA
Jl0 Cy0’eKTIB rocnoAapchbKoi AigAbHOCTI (IOPUAUYHUX 0Ci6) BCiX iHIIMX TEPMiHiB-CHHOHIMIB,
OKpIiM «MiANPUEMCTBOY», € HEKOpeKTHUM. OT>Ke, BUKOPUCTAHHS TaKUX TEPMiHIB, K «pipMay,
«6i3Hec» Ta iHIIKX, € HPUAMYHO Ta 3aKOHO/JaBY0 HEOOIPyHTOBAHUM.

3 TOYKHM 30py TJyMa4eHHH CYTHOCTI KaTeropil «BapTiCThb NiANPUEMCTBA» B OCTAaHHIU
yac Bce Oisibllle pO3NOBCIO/PKEHHS OTPUMYE L[iHHICHUM nifxiA. BapTicTh nignpueMcTBa yepes
NpU3MYy LiHHOCTI po3risjano 6arato ByeHux. Tak H. A. MaMoHTOBa MiJi BapTicTi0O KOMMNaHil
po3yMie 11 LiiHy, BU3HA4YeHY 3 ypaxyBaHHAM il LIIHHOCTI MaTepiaJbHUX I HeMaTepiaJlbHUX
aKTUBIB, a TaK0X 04YiKyBaHb 1110/10 3JaTHOCTiI IPUHOCUTH €KOHOMIiuHi epeKTH (KOPUCHICTB) y
MailbyTHbOMY [4, c. 136].

KoHkpeTu3sywouu LiHHICHUKA MifxiZ; CTOCOBHO TOBapy - NiANPUEMCTBA, 4YUMaJIO
€KOHOMICTIiB IPONOHYBaJ/IY PO3IJIAAATHA BapTIiCTh 3 ypaxyBaHHAM KOPUCHOCTI LIbOTO TOBApy 1
BUTPAT, 1110 NOB’sA3aHi 3 ii ogepkaHHAM [5, 6]. [IpoTe npu 1boMy 3a3BUYaMl JiMLIagacs 6e3
yBaru crnenudika migNnpuUeEMCTBA K HOCig BapTOCTi MOpPiBHSAHO 3 IHIIMMM TOBapaMH, He
INOBHOK MipOol0 3HaXOAWJU BifoOpakeHHs B 3MiCTi KaTeropii BapToCTi mifpueEMCTBA
3arajioM Ta Il CKJIaloBUX, TOBApPHI BJIACTUBOCTI CaMOr'o NiAIIPUEMCTBA.

BogHouyac came ToOBapHi 0COGJIMBOCTI MiIPUEMCTBA 3YMOBJIIOIOTbH peasibHe
HANOBHEHHS1 aOCTpaklii «BapTicTh MiANPUEMCTBa», GOPMYIOTb KOHKPETHUH O06pUC
CTPYKTYpPHO-JIOTIYHOI KOHCTpYKILil Liel ekoHOMiyHOl kKarteropii. [lizmpueMcTBO AK TOBap
BiZIpi3HAETbCS MEBHUMH BJIACTUBOCTSIMM: KOPUCHICTIO [Jil TOKYIIs, IHBECTULIMHUM
XapakTepoM (3JaTHICTb NPUHECTU [0XiJ, Y MallOyTHbOMY), NOHECEHHS] BJIACHUKOM BUTpAT
nicJsl UOro CTBOPEHHS, MOXJIMBICTIO NPOJAXKY B LIIJIICHOMY BUIJIAAI Ta y BUTJ/IALI OKPEMHUX
nigcucreM [7].
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HinboBui

30BHIIIHIN HiHHiICHUM

BAPTICTDb
HNIAINPHEMCTBA

[lepcnekTBHUMN lliHoBHUM

KpuTtepianbHui MaiitHoBUM

Puc. 2. [ligxoau 40 BU3HAYEHHS BapTOCTIi NiANPUEMCTBA

*Cknaderno asmopom 3a [8; 9].

Ha miacraBi mpoBeAeHOro JAOC/AIKeHHS MOXXHAa BHOKPEMHUTH TaKi MigX0AU [0
PO3yMiHHA CYTHOCTI KaTeropii BAapToCTi NiIpUEMCTBA:

— K LiHHICTb NiANPUEMCTBA B KOHKPETHUW MOMEHT 4Yacy BiANOBiIHO J0 BHUOpaHOro
MEeTOAY;

— 4K LiJIb yIIpaBJIiHHA, OPiEHTOBAaHA Ha 3pOCTAaHHA PUHKOBOI BapTOCTI NiANIPUEMCTBA;

— 4K piBHOBa)KHa IiHa;

— K BapTiCTh MallHOBOTO KOMILJIEKCY ab0 CyMa BapTOCTeH yCiX aKTUBIB;

— sK IiHTerpaJibHUHM, KOMILJIEKCHUHA Ta KiHIeBUH TMOKa3HUK JAiJIbHOCTI Cy0’eKTa
rocro/laproBaHHA;

— fAK MaHOyTHi TrpouoBi BUroAM YM MO3WTHUBHI TpPOLIOBI MOTOKH, AUCKOHTOBAHI [0
IOTOYHOTI'0 MOMEHTY Yacy 3 ypaxyBaHHSM GiHAaHCOBUX PU3UKIB;

— sK CHUCTeMa B3aEMOBIJIHOCHUH MiANPUEMCTBA i3 30BHIIlIHIM cepe/ioBUlleM [8].

AHasi3 migxoAiB 0 BHU3HAYEHHA IOHATTA «BAapTICTh MiANPUEMCTBA» [JO3BOJIUB
BCTAHOBUTH, L0 IX Pi3HONJ/IAHOBICTb HE BUKJIMKAaHAa X HeJOCTOBIpHICTIO a60 HEAKTYaJIbHICTIO
B CY4YaCHUX YMOBax pPO3BUTKY €KOHOMIYHOI cuUCTeMU. ICHYBaHHA 4YUCJEHHUX BapiaHTIB
INOHATTA «BapTICTh MiANPUEMCTBA», a TAaKOX aBTOPCbKHUX MiAXOAIB [0 MOro BH3HAYE€HHA
NOB’sA3aHi 3 TUM, 110 BapTiCTh MiANpueEMCTBA He € GAKTOM, L0 BXe OyB 3/iMCHEHUH, a €
JYMKOIO NpO LiHHICTb, 3/iMCHEHI BUTPATH, L{iHy BJACHOCTI MiIPUEMCTBA B KOHKpPETHHUU
MOMEHT 4acy BiZiOBiHO /10 BUOPAHOI'0 METOAY.

3HayHa BapiaTUBHICTb MiAX0/IiB MOSCHIOETHCS BIJIMBOM TaKUX GaKTOpIB:

1. Bu3HaueHHs BapTOCTi MiANPUEMCTBA, L0 OOIPYHTOBYETbCA ClHeLUPiYHICTIO
HiIIPUEMCTBA IK KOHKPETHOTO TOBapY, 3/1€6i/b1IOr0 NOB’si3aHe He JIUIIE 3 MUHYJIUM, KOJIH
Oysd 3JiMCHEHI BUTpaTH Ha HOro cTBOpeHHsA 1 ¢QyHKIiOHYBaHHA, a 3 NPOTHO3aMH
Mai6yTHbOTO (IPOrHO3HI 0OCATM NMPOJAXIB, MPOTHO3HA OOOPOTHICTh AaKTUBIB, MPOTrHO3HA
peHTabesIbHICTh, NMPOTHO3 KaliTaJlbHUX BKJI3aZeHb Tolo). [lorsggu y cy6’ekTiB, SKUM
HeoOXi/IHO 3HATH IMOKa3HUK BapTOCTiI MHiJMPUEMCTBA CTOCOBHO MPOTHO3iB MaWbOyTHHOIO
TAaKO0X BIZIPi3HAKTHCA.

2. IcHyBaHHSIM pi3HOMaHITHUX Cy0’€KTIB, AKUM MOTpPiOHA iHdopMalis NMpo BapTiCThb
niaznpueMctBa. Cy6'€KTH CTaBJATH Iiepej, CO00K pi3HiI 1Liji, BU3HA4YalOUM BapTiCTh
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NiANPUEMCTBA AK OKpeMoro ToBapy. Hanpukiaz, [/ BJIAaCHUKIB BaXKJMBe 3HAaYE€HHSA Mae€
BUOIp BapiaHTIB pO3MOPS/PKEHHS BJIACHICTIO MiJANPUEMCTBA, BCTAHOBJIEHHS pPO3Mipy
FOTIBKOBUX KOIUTIB, AKI MOXHA OJepXaTW B pe3yabTaTi JiKBijauil mignpueMmcrsa. [aa
KpeAUTOPiB HaMBaXK/HWBillle 3HAYEeHHsI B OIL{iHI[i BapTOCTi mignmpueMcTBa Mae ¢iHaHCOBA
Jli€3/1aTHICTDb NiANPUEMCTBA, a /11 aHAJIITUKIB POH0BUX Oip>K — epeBipKa 06I'pPyHTOBAHOCTI
KOTHUPYBAaHHA L[iHHUX NTallepiB TOLIO.

3. Ilpu 3ailicHeHHI OIiIHKKM BapTOCTi MiAIPUEMCTBA Pi3HiI CY6'€KTU 3aCTOCOBYHOTH
BJIACHUHM OLIHOYHUM METOZOJIOTIYHHUM IHCTpYMeHTapil, OpiEHTOBAaHMU HA 330BOJIEHHS THUX
noTpeod, 33151 IKUX MPOBOJAUTBHCA OLiiHKA. TOOGTO KOXKeH Cy0’€KT BUOUpAE Ti MeTOAH, SIKi
HaWAOCTOBipHille Bif0OpaXkalOTh BApPTICTh MiJNMPUEMCTBA B TOMY PO3YMiHHi, B KoMy Ii
X04yTb 6a4YMTH KOpUCTyBayi iHpopmMmauii [9, c. 125].

BUCHOBKM Ta NEePpCNneKTHUBU NMOoAaJbIINX pOSBiAOK

B yMoBax pMHKOBOi €KOHOMIiKM MiJAPUEMCTBA He TiJbKU 3/iHCHIOIOTb BUPOOHUYUI
IpolLleC, CTBOPIOIOYM HOBY BapTiCTh, ajle ¥ caMi CTAaHOBJISITb MEBHY BapPTICThb i € 06'€KTOM
KYHOiBJIi-MpoJaky, 1[0 OOYMOBJIIOE HeOOXiAHICTb BHW3HAYE€HHsS PUHKOBOI BapTOCTi
nignpueMcTBa. [lIoKa3HUK BapTOCTI € KOMIIJIEKCHOK XapaKTepPUCTUKOI CTaHY AiAJIbHOCTI, 1110
Bifjo6pakae Horo ¢iHAHCOBI MapaMeTpH, €KOHOMiYHY eQdeKTHBHICTb Ta O4iKyBaHi
NepCHeKTUBU PO3BUTKY, BUCTYNAE OPIEHTUPOM, 3 SKHUM BJIACHUKHA Ta YNPaBJIiHCbKUU
IepcoHa/s Y3TrO/KyITb CBOi pimeHHd. 3 iHIIOro 6GOKy, Lle OCHOBHHUM IOKAa3HUK, SKUU
J03BOJIAE peasiszyBaTH iHTepecu BCiX 3aljikaBJeHUX Yy pe3yJbTaTax [JAifJbHOCTI
ninpueMcTBa ocib.
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