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KNACTEPHU AHANI3 X/TIBONEKAPCbLKUX NIANPUEMCTB
3A PIBHEM AOBIroCTPOKOBOI'O PU3UKY

CLUSTER ANALYSIS OF BAKERY ENTERPRISES
AT LEAST LONG-TERM RISK

WaneHu B.A.

cTapLwnii BUknagay kadpenpuv ynpassiiHHSA 6i3HecoMm,
Opecbka HalioHalbHa akafeMist XapyoBUX TEXHOSIOTIN

Y cmammi po3a/1siHymo OCHOBHI acriekmu OUIHKU pu3ukis nidnpuemcms. 3a dornoMo20K0 K/1acmepHo20 aHasisy
00C/1IOXXEeHO cmaH X/1ibonekapcbKux nionpueMcms 3a pisHeM 00820CMPOKOBO20 PU3UKY. B pobomi BudineHo epymnu
nionpuemMcms 3 munoBUMU O3HaKaMu pPU3UKOBaHOCMI 0isi/ibHOCMI, 06rPyHMOBaHO MOX/IUBI 3axo0u 07151 MOCMyro-

BO20 3HUXXEHHSI PiBHSI pU3UKOBaHOCMI Oisi/IbHOCMI.

Knrouosi cnosa: oyiHka pU3ukis, ynpas/iHHS pu3ukamu, fnpoMuc/ioBiCMb, KaacmepHul aHani3, Bekmop

PO3BUMKY.

B cmambe paccMompeHbl OCHOBHbIe acrekmabl OUeHKU puckos npednpusimud. C MoMowbo KacmepHo20 aHa-
Jlusa uccs1e008aH0O COCMOsIHUE X/1ebomnekapHbIX npeonpusmull o yposHK 00/120CPOYHO20 pucka. B pabome B8bl-
oesieHbl epynnbl npednpusmull c MunuYHbIMU MNPU3HaKamMu pUcKoBaHHoOCMU desimesibHocmu, 060CHOBaHbI BO3MOX-
Hble Meporpusimusi 0719 NOCMeNeHHO20 CHUXEHUS YPOBHSI pUCKOBaHHOCMU desimesibHoCcmu.

Knrouesbie c/io8a: oyeHka puckos, ynpasieHue puckamu, npoMbIu/IeHHOCMb, K1acCmepHbIl aHaius, BeKmop

passumus.

The article considers the main aspects of enterprise risk assessment. With the help of cluster analysis, the state of
bakery enterprises is investigated at the level of long-term risk. In this work the groups of enterprises with typical signs
of riskiness of activity are selected, the possible measures for gradual decrease of risk level of activity are grounded.

Keywords: risk assessment, risk management, industry, cluster analysis, vector of development.

MoctaHoBKa npo6nemu. HuHi  GinbWicTb
OOC/iMpKeHb B rasly3i pusnKonorii peasisye oKpemo
KOPOTKOCTPOKOBe ab0 [0BroCTPOKOBE MPOrHO3y-
BaHHA pu3KKiB. Mpouecu ineHTugikayii, NporHosy-
BaHHSA Ta ynpas/iiHHA LMW pU3MKaMn MaroTb 3Ha4HI
BiAMIHHOCTiI MK CO6010, Ha L0 3BEPTAETLCA Maslo
yBarm B Cy4YacHOMY PU3UK-MeHemKMeHTI. OuiHka
[OBroCTPOKOBUX PU3KKIB, Mg, AKOK 34e6i/bloro
pPO3yMiETLCA BM3HAYEHHA 3arpo3n OGaHKpYTCTBa,
30JACHIOETLCA HAa OCHOBI MOPIBHSAHHSA poO3paxoBa-
HOro MOKasHMKa 3 BiANOBIAHUMW HOPMATUBHUMM
3HauYeHHsaMU [1; 2]. Taki Mogeni € XXOPCTKUMU Ta He
BPax0BYOTb MOTOYHOIO CTaHy 30BHILLIHLOIO cepes-
oBuwa (NONITUYHOI, couianibHOI, gemMorpadivHol
cuTyalii) ocobnmBocTein ranysi (PUHKY), piBHSA
[iN10BOT aKTUBHOCTI, Ail CUCTEMHUX PU3UKIB TOLLO.
Lle BMmarae npoBefeHHs npoueaypu agantauii
3a3HayeHnx Mogeneii abo NodyaoBu HOBUX, BiNbLL
FHY4KuMX, OLjiHKa pU3uUKIB 3a fkumu Oyne 6yaysa-
TWCA He Ha OCHOBIi HOPMATMBHUX 3HAYEeHb NEBHUX
KoeciuieHTiB, a Ha OCHOBI aHasi3y KOHKYPEHTHOIO
cepefoBuLLa 06’ekTa OLHKN.

AHani3 ocTaHHIX AOCAiMKEeHb i NyGiKaLiii.
OCHOBHi acnekTV OLIHKW Ta Ynpas/iHHA pPU3n-
Kamu po3rnsgarTbes y oyH4aMeHTaslbHUX pobo-
Tax ®.X. Haiita, A. Cwmita, I.I TioHeHa. Cepep,

pAY

CyYyacHMX 3apybiKHMX EKOHOMICTIB, LWO AO0cChi-
[KyIOTb Npo6nieMy pu3nKy Ha NignpUEMHULTBI,
MOXHa BiAg3HaunTK Takmx, sk Y. Wapn, A.M. Anb-
rin, I.T. BanabaHos, Ib. KneitHep, T.C. Kneba-
HOB. Bu3HayeHHA pU3MKY Ta XapakTepucTuka
METOZIB YNpaBAiHHA HUM 3HalLAN BifobpakKeHHs
i B poboTax YyKpalHCbKMX EKOHOMICTIB, Takux siK
I.HO. IBueHKo, B.B. BiTniHCbKMiA, B.M. 'paHaTypoB,
B.B. Jlyk'aHoBa.

dopmy/toBaHHA  Linel cTarTi (moctaHoBKa
3aBAaHHA). MeTo AOC/IIKEHHA € y3ara/lbHEHHS
OCHOBHMX TEOPETUYHWUX acnekTiB OLiHKM PU3NKIB,
NPOBEAEHHS KNacTepHOro aHanisy xnibonekap-
CbKMX MiANPMEMCTB 3a PIBHEM [0OBrOCTPOKOBOIO
pU3KKY, a TakOX BU3HAYEHHS OCHOBHUX LUNSAXIB
MOro 3HWXKEHHS A/191 BUSHAYEHWX NigNPUEMCTB.

Buknag OCHOBHOro marepianly pochi-
DKeHHA. Tig yac npoBefeHHs [ocnigpkeHb Ail
pPU3nKIB, Ha Hally AyMKY, HEOOXiAHO aKueHTyBaTu
rO/I0BHY yBary He Ha abCTpakTHUX pusMKax, a Ha
NOTEHLIAHIA MOXNNBOCTI NigNpMeEMCTBa CTabislbHO
pO3BMBATUCH B YMOBax HEBM3HAYEHOCTI Ta arpe-
CVBHOrO 30BHIiLLHLOrO cepefosuwa. OTxe, yrnpas-
NiHHA pu3nKamMnm MOXHa po3rnsagartn sk 3abes-
NMeyeHHs 34aTtHOCTi  cuctemm  (NiANpUEMCTBA)
NMPOTUCTOATN HEraTMBHOMY BMNINBY BHYTPILLUHBOIO
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BuxigHi gaHi a4nA oUiHKM PiBHA [OBroCTPOKOBOIO PU3UKY

XnioonekapcbKux NignpuemMcTs YKpaiHu

Tabnuus 1

NianpuemcTso | 2009 pik | 2010 pik | 2011 pik | 2012 pik | 2013 pik | 2014 pik | 2015 pik | 2016 pik

MpurbyTOoK Bif, onepauinHoil AisiNbHOCTI, TUC. TPH.

1. NpAT «[Hi-
NponeTpoB-
CbKuin xNnibo3a-
Bog, No 9»

353

-931

1345

-2328

585

-1512

12256

2211

2. MpAT
«[lporobubKmnin
X/1160KOMOBIHAT»

-636

54

601

33

1052

1395

852

3. MpAT
«I3scnaBCcbKuii
xNni6o3aBoa»

1952

2104

2913

3116

2054

2330

4761

3793

4. MAT
«KuniBxni6»

21982

45 789

54 302

51825

64 150

-7 182

-6 155

59 488

5. MpAT
«KOoHLEepH
Xniérnpom»

31892

22 674

8133

30 606

44 754

60 824

109 457

87 639

6. MpAT
«KoHoTOoncbKuit
XNi6OKOMOIHAT»

594

447

1062

399

592

556

1618

300

7. NAT
«Ko3ATUHXNI6»

73

-414

-937

748

2018

1975

703

-264

8. MAT «Kopoc-
TEHCbKUIA
Xxni6ozaBoa»

-235

-998

-783

-1102

-1 228

-3 012

-5 065

9. MAT «KpuBo-
PiKX/TI6>

2876

-678

-2 050

2036

4451

1244

-2 339

10. MpAT
«J1t060TUH-
CbKuin XNnibo3a-
BOL»

-910,7

586,1

287,5

-2 404

-1 335

-672

2873

2473

11. NAT «Hiko-
NoNbCbKNI
XNi6oOKOMOIHAT»

636

-1151

-227

-3618

-5 434

-2 363

4541

-2 385

12. NAT «HoBo-
rpag-BonviH-
CbKuin xNibo3a-
BO»

1 806

1370

1781

2 057

1907

1153

4 955

3639

13. NAT
«OBpYyLbKUIi
XNni6o3aBoa»

384

20

186

244

214

-129

-130

14. TAT
«OneBCcbKNit
Xni6o3aBoa»

746

264

618

427

502

-435

257

15. MpAT
«CnaByTCbKWi
XNi603aBoa»

1294

1068

1786

1223

1748

1848

3400

3778

16. MpAT
«TopeubKnia
XNibOKOMOGIHaAT»

272

552

841

165

49

675

53

310

17. MpAT «Xap-
KiBCbKMIA XNi60-
Komb6iHaTt «Cro-
B6OXaHCbKUIN»

-122

-514

-1 998

-8 123

-12 277

-7 282

-10 180

18. MAT «Xni6»

240

483

860

536

305

-527

69

20

19. MpAT
«LIOCTKMHCbKWUIA
X/1I6OKOMOIHAT»

3109

993

1997

2 353

752

510

873

472
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3akiH4YeHHA

Tabnuui 1

YuncTtunii goxig Big onepauinHol AissibHOCTI (30Kpema, iHLWi onepauiiHi 4oxoam), TUC. TPH.

1. NpAT «[Hi-
NponeTpoB-
CbKuin xNnibo3a-
BoA, No 9»

61 422

70 591

97 118

90 242

88 904

89 741

126 888

120 908

2. MpAT
«[lporobuubkmii
X/1160KOMOIHAT»

20 603

15702

18 337

20 206

18 537

18 740

22 916

19 340

3. MpAT
«I3acnaBcbkuit
XNi6o3aBoa»

19131

22 679

26 705

29 042

30 198

32013

46 155

51 859

4. MAT
«KuniBxni6»

1320 050

1520 276

1804 488

1952 858

1920 845

1711822

1989 338

2849 451

5. MpAT
«KOHUepH
Xniénpom»

434 821

707 303

813 845

797 789

579 401

654 194

898 834

997 929

6. MpAT
«KoHoToncbKuin
XNi6oKOMOIHAT»

13 063

14 603

19773

23 158

23420

23 497

29 291

28 980

7. MAT
«K0o3ATUHXMI6»

25370

25096

290 224

34 024

41 060

46 377

53 376

58 730

8. MAT «Kopoc-
TEHCbKWUIA
XNi6o3aBoa»

16 573

28 511

34 350

36 459

34 759

37 258

37734

52 413

9. MAT «KpuBo-
PiKX/TI6

84 294

81 657

90 677

99 540

106 466

112 499

137 418

159 258

10. MpAT
«J1l06OTUH-
CbKuin XNnibo3a-
BO/»

4131,3

8 245,6

7667,1

6 209

6 402

7841

11721

17 946

11. MNAT «Hiko-
NosbCbKNiA
XNi6oKOMOIHaT»

43 621

44 470

35 245

38 284

47 643

60 877

93 687

104 806

12. NAT

«HoBorpaa-
BonnHcbKui
Xni6o3aBoa»

21681

27581

34 237

36 348

38 548

43 061

60 454

60 022

13. NAT
«OBpYyLbKUIi
XNi6o3aBoa»

7 057

9 565

11 924

12773

12 749

13743

16 631

16 810

14. NAT
«OneBCbKNA
Xni6o3aBoa»

14 748

14 496

17 281

16 833

15 867

14 201

6 020

2900

15. MpAT
«CnaByTCbKuiA
Xni6o3aBoa»

21 816

24 409

27 987

28 377

32 666

35 865

49 455

54 794

16. MpAT
«Topeubknia
XNiboOKOMbGIHaT»

16 553

21303

24 682

24 502

24 930

26 781

25 092

25314

17. NpAT
«XapKiBCbKMi
XN1I6OKOMOIHAT
«CnoboxaH-
CbKUin»

1562

903

895

14 940

35395

50 976

77 082

69 126

18. MAT «Xni6»

23 196

25 968

29 991

29 816

28 283

16 414

14 838

16172

19. MpAT
«LIOCTKUHCBKNIA
XNiboKkoMOiHaT»

33164

28 921

30 738

24 146

20 644

21549

28 792

26 907
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Ta 30BHILHBLOrO cepefoBuLLia (4il pU3MKoyTBOPHO-
FOUMX YNHHUKIB) Ta BUKOPUCTOBYBATN PUHKOBI MOX-
JINBOCTI, AKI MICTATb O3HaKW HEBM3HAYEHOCTI, ANs
NiABULLEHHS edIEKTUBHOCTI Ais/IbHOCTI Ta KOHKY-
PEHTOCNPOMOXHOCTI. Takum YMHOM, LOCMIIXEHHA
BM/IMBY PU3MKIB Ha AiANbHICTb NignpuemcTBa Ta,
Bi4MNOBIAHO, BM3HAYEHHSA MOro 34aTHOCTI YCMiWHO
(OyHKLIOHYBaTV B TakMX YMOBax € JIaTEHTHUMMU
(MpuxoBaHUMM) O3HaKamMu MiANPUEMCTBA, OTXe,
MOXHa roBOPUTM MPO BiACYTHICTb MOX/IMBOCTI NpSi-
MOTO KiNIbKICHOTO BM3HAYEHHS 3a3Ha4yeHOl 03HaKu
nignpremctea [3].

OuiHKy 11 piBHA MOXHa NMPOBECTU 3a 40NOMOroH
METOAiB TaKkCOHOMIYHOro aHasisy, 3acobiB krac-
TEPHOro Ta AUCKPUMIHAHTHOIO aHaslisy 3 nogasib-
UMM NOrMIMGAEHUM OOCIAKEHHAM YNHHUKIB-CUMIT-
TOMIB ApYroro NopsakKy, ki TakoX MOXHa BBaXKaTu
nateHTHMMK O3Hakamu nignpuemcTea (ginosa
aKTVBHICTb, e(PeKTUBHICTb BUKOPUCTAHHA Ta BiA-
TBOPEHHSA pecypciB, NIKBIAHICTbL NiANPUEMCTBA,
MaiHOBWIA CTaH, PMHKOBA aKTUMBHICTb Tow). Mpn
UbOMY SIK OCHOBHi YMHHWKU-CUMOTOMMW 34aTHOCTI
nignprvemcTea ycniwHo OyHKLiIOHYBaTU B YMOBaX
pU3NKy [OUINbHO BMKOPUCTOBYBAaTWM aOCO/OTHI
Ta BiAHOCHI MOKa3HMKM NPUOYTKOBOCTI AiSNIbHOCTI,
a TaKOX CTaTUCTUYHI XapakTepPUCTUKN, AKi OMUCY-
I0Tb AUHAMIKy 3a3Ha4yeHUX MOKasHWKIB. 3 ypaxy-
BaHHAM MeTW AOC/iMKEHHS, a TakoX MocnigoB-
HOCTI (hopMyBaHHA (DiIHAHCOBMX pe3y/ibTaTtiB a1
OLHKM PIBHA BM3HAYEHOI BULLE TATEHTHOT O3HaKU
nignNpuemMcTBa NPONOHYETHLCA BUKOPUCTAHHA Taknx
MOKa3HWUKIB:

— abconoTHa Maca NpubyTKy Bif onepawjinHol
aisneHocTi (X1);

— piBEHb peHTabensHOCTI Npogaxis (X2);

— CcepepHili abCoNKTHWIA NPUPICT NPUBYTKY Bif
onepaviiHOl AiANbHOCTI 3a nepiof AOCIMKEHHS
(X3);

— KifbKiCTb NpuBYTKOBUX nepiodiB (pokiB) 3a
nepiog AocnimkeHHs (X4).

[ns  pocnimpkeHHss [A0BrOCTPOKOBOMO  PU3MKY
NigNpMeEMCTB  Xnibonekapcbkoi  MPOMMUC/IOBOCTI,
TOGTO BM3HAYEHHS 34aTHOCTI NiANPUEMCTB ranysi
NPOTUCTOSATU HEeraTMBHOMY BMAMBY Aii PU3UKOYT-
BOPHOHOUYMX YMHHUKIB Ta BUKOPUCTOBYBATU PUHKOBI
MOX/IMBOCTI, SKi MICTATb O3HAKW HEBU3HAYEHOCTI,
ANs nNigBuLLEHHA eeKTUBHOCTI AisNbHOCTI 6ynun
BUKOpUCTaHi faHi (piHaHCOBOI 3BITHOCTI Ais/b-
HOCTI [eB'ATHaAUATM NiANpUEMCTB 3a nepiog,
2009-2016 pokis [4]. BuxigHa iHchopmauia Ans
NnpoBefEeHHA po3paxyHkiB HaBegeHa B 1abs. 1.

B pocnigXeHHi po3paxyHOK 3Ha4eHb NOKa3HUKIB
X1-X4 npoBoAMBCA TakMm YAHOM.

MokasHUK peHTabesibHOCTI  npogaxiB  (X2)
BM3HA4YaBCA SK BiHOLLUEHHsI NpubyTKy Big onepa-
LiliHOT AisnbHOCTI 40 YMCTOro AOXoAy Big onepa-
LiliHOT AiSAbHOCTI pa3oMm 3 iHLWMMK onepauinHnMm
foxogamu [5]. Yepes Te, WO BuUxigHa iHopmauis
Nno KOXHOMY MiANPMEMCTBY NpeAcTaBneHa AnHa-
MIYHUMW psifamn 3 BicbMoMa pPiBHAMU, ONA OTpu-
MaHHS 3Ha4yeHb BapialiiHMX pAQiB NOKa3HWKIB
X1 Ta X2 (N0 cyKynHOCTi NignprMemMcTB) 6yna BUKO-

EKOHOMIKA TA YNPABNIHHA NIANPUEMCTBAMU

pucTaHa npouegypa 3ropTaHHs PiBHIB AMHAMIYHMX
psagis. Lia npouenypa cnupanacs Ha Taki npuny-
LLEHHS:

1) unm GinbLle 3HAaYEHHS NOKa3HKKa BigganeHe
BiJ, MOMEHTY NPOBEAEHHS OLUiHKA, TUM MeHLle
iHpopMaLii Npo cyyacHuii cTaH 06’ekTa BiH Hece;

2) (hyHKLiSi KOPUCHOCTI 3HAYEHb PIBHIB ANHAMIY-
HOrO psily € MOHOTOHHO 3POCTaKYO0 Bif HAMBIfbLL
Big4aNeHoro y yaci 40 HallMeHLU BigaanieHoro Bif-
HOCHO MOMEHTY NPOBEeAEHHS OL|iHKN.

3ropTaHHs gnMHamidHmx psagis X1 ta X2 nposo-
annocs 3a opmyrio:

1
2 Xn*d,, 1)
i=1

he Xn, — 3BaXEHe 3Ha4YeHHSA YMHHUKa-CUMM-
TOMY MO N-My OG’EKTY;

Xn, — (pakTU4HE 3HaYEeHHSA YNHHMKA-CUMMTOMY
no n-my 06'eKTy B t-My poLli;

d. — KoeiLiEHT KOPUCHOCTI (pakTUYHOro 3Ha-

1

YEeHHSA YMHHMKa-CUMNTOMY B t-My pOLl,i O18 OLiHKN

[,0BrOCTPOKOBOIO pu3unky (Yd, =1).
i=1
[na po3paxyHky KoeqilieHTiB KOPUCHOCTI d,
BMKOpUCTOBYBas1acs dpopmyna diwbepHa:
2%
d=—=""_ 2
Lt (r+1) (2)

Ae t — KifIbKICTb POKIB Y nepiogi AOC/ioKEHHSA
(KiNbKICTb CNOCTEPEXEHD);

i — NOPSAAKOBUIA HOMEP POKY (CMOCTEPEXEHHS).

AK TPETI YNHHMK-CUMNTOM A/19 OLHKA [0Bro-
CTPOKOBOIr0O pu3mnKy (X3) BUKOpPUCTaHWIA cepeaHii
abCoMTHWIA _NpupicT NpubyTKy Bif onepauiiHol
LisNIbHOCTI. Moro 3HayeHHs 6yno BM3HaYeHe $K
KoeqillieHT perpecii Npu YAHHUKY Yacy Y NiHiiHIRA
Mogeni TpeHaa.

OcCTaHHIM YMHHUKOM-CUMMTOMOM, SKUA BUKO-
puUCTOBYBaBCA [/  OUIHKM  [OBrOCTPOKOBOIO
PU3NKY, € KiNTbKICTb NPUOYTKOBMX POKIB NPOTArOM
nepiogy AOCNIIKEHHS.

OcTaTouHWii po3paxyHOK PIBHIB MOKa3HMKIB
X1-X4 npoBoaMBCA 3a AOMNOMOIOK npolenypu
cTaHgapTusadi [6] TakMm YMHOM:

Xn A gan) ~ Xy (3)

cmand ’
S Xn

Ae Xn, ., —3BaXeHe (4N nepLunx 4Box) abo

(pakTuuHe (4N OCTaHHIX [ABOX) 3HAYEHHS YUH-
HVKa-CUMMNTOMY;

Xn,, — cepefiHE apumeTnyHe 3BaxeHux abo

cep

akTUYHMX 3HAaYEHb YNHHUKIB-CYUMMTOMIB;
Sy, — CTaHOapTHe BiAXUNEHHSA 3BaXKeHUX abo

akTUYHMX 3HaYEHb YNHHUKIB-CYMMTOMIB.
CraHfapT30BaHi 3Ha4YeHHs MoKasHuKiB € 6e3-
PO3MIPHMMK Ta BMKOPUCTOBYHOTLCS A1 NOGYA0BU
iIHTerpasIbHOro NMoKasHUKa AOBrOCTPOKOBOIO PU3MKY.
B Tabn. 2 HaBeAEeHO PO3paxyHOK CTaHA4apTU30-
BaHMX 3Ha4€Hb YNHHUKIB CUMMTOMIB 3a BUXiAHUMU
JaHumu.
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KOoXeH UYMHHUK-CUMNTOM BU3HAYa€E MNeBHY
XapakTepucTuKy piBHSA [OBrOCTPOKOBOIO PU3KKY,
TOMY MpoLec KOMMNIEKCHOro AOCNIIKEeHHS OCTaH-
HbOro NOoTPebye BMKOPUCTAHHA MEeTOAiB 6araTtoBu-
MIPHOro CTaTUCTUYHOIO aHaJslisy.

Y GaratoBMMIpHOMY CTaTUCTUYHOMY aHanisi
BUAINAOTL METOAW, AKI He i30/1b0BaHi, a MpoHU-
KaloTb, NepexoaaTb OAWH B iHLWWIA, AOMNOBHIOKYN
Ta YTOYHKOOUM OAuH opHoro. Lle knactepHuit
aHani3, MeToj, rosIoBHUX KOMMOHEHT, (PaKTOpPHWIA
aHanis. Haiibinblw sckpaBo Bigobpaxae pucu
6araToBUMIpHOro aHanisy B knacudikauii 06’ekTiB
KnacTepHuin aHani3, a B [OC/iIKEHHI 3B'SA3KIB —
chakTopHuiA aHanis [7].

KnacTtepHuit aHanis — ue cnocié yrpynyBaHHS
GaraToBUMIpHUX O6'EKTIB, 3aCHOBaHWIA Ha npea-
CTaB/IEHHI pe3ynbTaTiB OKPEMUX CMNOCTEPEXEHb
TOYKamn 6aratoMipHOro reOMeTPUYHOro NPOCTOpY
3 Nofas1bLUNM BUAINEHHAM TPYN AK «3rYCTKIiB» LMX
TOYOK (K/1acTepiB, TakCOHiB). «Knactep» (aHri.
“cluster”) o3Hauae «3rycTok». KnactepHuii aHanis
nepenb6avae BUAINEHHA KOMMNaKTHUX, BigfaneHnx
OfHa Bif 04HOI rpyn 06’exTiB (NigNpYeEMCTB), BigLly-
KYE «MPUPOLHE» PO3BUTTS CYKYNHOCTI Ha 06nacTi
TX CKynyeHHs. BiH BUKOPUCTOBYETLCA, KON BUXIAHI
[JaHi npeacTaBneHi y Burnsagi Marpuub 6/1M3bKoCTi
abo BiacTaHel M 06’ekTaMu abo y BUINSAA4j TOHOK
y 6aratoByMipHOMY NPOCTOPI.

Bubip BigcTaHi MK 06'eKTamMy € BY3/10BUM
MOMEHTOM [OCAIIKEHHS, Bif HbOro 6arato B Yomy
3a/1eXXNTb OCTATOYHWUI BapiaHT Po3bUTTA 06’EKTIB
Ha Knacw 3a Takoro anroputMmy poseuTTs [8].

[ns npoBefeHHs KacTepHOro aHanisy xai6o-
nekapcbkMx NignprUeEMCTB 3a PiBHEM [OBrOCTPOKO-

BOrO PU3NKy B pO6OTI 6YB BUKOPUCTAHWI a/lropuTm
FOREL (thopmasibHWii eneMeHT) — knactepu3saldis,
3acHOBaHa Ha ifei 06’'efAHaHHA B OAMH Knactep
06’ekTiB B 06nacTsAx ix HalibifblIOro 3ryleHHs.
ANrOpUTM  BUKOPUCTOBYE  i€l0  «M/1aBatoyoi»
rinepcgoepun, ska 3ynUHAETbLCA B Npoueci peani-
3auii anroputMy B MiCUAX JIOK&/IbHOTO CKYNYeHHS
TO4YOoK (06’exTiB). N5 3A4iACHEHHS LibOro a/IfOPUTMy
HeoOXiAHO 3a4aTu cKasiapHy BenuunHy T — pagiyc
rinepccpepn B NPOCTOPI YMHHUKIB-CUMIMTOMIB, SKa
BMKOHYE B Ll npoueaypi ponb etasioHa. PoboTa
a/ITOPUTMY NOYNHAETLCA 3 BUOOPY A0BINIBHOT TOUKM
Xo (XLo, X20, X30, X4o), NPUAHATOI 3a LEHTp rinepc-
thepwu 3agaHoro pagiyca T (O4UH 3 06’EKTIB OLLIHKM,
SKUIA BUOMPAETLCA 3a NEBHMM anropuTmom). Aani
BM3HAYa€ETbCA CYKYMHICTb OO6’€KTiB, WO MoTpa-
nunan BcepeauHy Uiel rinepcdpepu. Motim pospa-
XOBYIOTbCS KOOpPAMHATU LEHTpa Barn YTBOPEHOI
CYKYMHOCTI TOHOK X1 (X11, X21, X31, X441). ¥ ubomy
BMNaaKy sik KoopAmHaTu rinepcgpepy BUKOPUCTOBY-
I0Tb BEKTOP CepeaHiX 3HaYeHb KoopanHaT 06’eKTIB,
AKi - notpanuau  BcepeauHy rinepcdepn. Touka
X1 BB&XaAETHCA HOBMM LIeHTPOM rinepcdpepy, i Bia-
61paroTbCA BCi 06'EKTK, L0 NOTPaNWUIN BCEPEAUHY
Hel. Ak i Ha nonepeHbOMY KPOLLi, pO3pPaxoByETbLCSA
LeHTp Bary X2 HOBOI rinepcgepun 3a BCiMa YNHHK-
Kamu-cumntToMamy 06’ekTiB, WO NoTpanuan B Hel.
Touka Xz 3 HOBVMMMW KOOpAMHATaMu NpUAMaeTbCcs
3a HOBWIA LieHTp rinepccpbepu i Tak gani. Mpu ybomy
CKfag, TOYOK, WO noTpanuan BCcepeauHy rinepc-
hepn, MOXe BUPI3HATUCA Bif CYKYMHOCTI TOYOK,
SKi ONMMHUANCA BCEpeanHi nonepeaHboi, Wo Bupa-
XA€ETbCA Y BiAMIHHOCTI Bif, HyNA BiACTaHi MiX LEH-
TPOM rinepcdyepwn i LEHTPOM Bary yTBOPEHOT NOTIM

Tabnuus 2

BusHayeHHA cTaHOapTU30BaHUX 3HaYEeHb YNHHUKIB-CUMNTOMIB OLl.iHKI/I AO0OBroCTpoKoBOro pu3nky

MignpuemcTBO X1 cTaHg. X2 cTaHg. X3 ctaHg. X4 ctaHg.
1. MNpAT «[JHinponeTpoBCcbKuii x/1i6o3aBog No 9» -0,177 0,137 0,127 -0,220
2. MpAT «[4porobunubKuin XxNi6oKoMoIHaT» -0,292 0,379 -0,100 0,160
3. MpAT «I3scnaBcbkuii xNibo3aBoa» -0,135 1,337 -0,082 0,920
4. NMAT «KuiBxnio» 1,729 0,083 -0,892 0,160
5. MpAT «KoHuepH Xnibnpom» 3,605 1,186 4,007 0,920
6. MPAT «KOHOTOMCLKNIA X/1IGOKOMOIHAT>» -0,288 0,334 -0,170 0,920
7. MAT «K0o3aTUHxNi6» -0,292 0,062 -0,125 -0,220
8. MAT «KopocTeHcbkuii xni6o3aBoa» -0,453 -1,112 -0,290 -2,120
9. MAT «KpurBOpiXxNi6» -0,300 -0,090 -0,225 -0,600
10. MpAT «J1t060TUHCLKMIA XNi603aBOaA» -0,298 -0,315 -0,041 -0,600
11. MAT «HikOnonbCbKMin XN1i6OKOMOIHAT» -0,412 -0,719 -0,184 -1,360
12. MAT «HoBorpaa-BonunHcbkuii xnibosasoa» -0,164 0,801 -0,060 0,920
13. MAT «OBpyLbKuii X1i6o3aBoa» -0,332 -0,127 -0,201 -0,220
14. NMAT «OneBCcbKuii X1i6o3aBoa» -0,324 0,110 -0,218 0,160
15. MpAT «CnaByTCbkunil XxNi603aBoa» -0,183 0,845 -0,055 0,920
16. MpAT «Topeubknii XN1i6OKOMBIHAT> -0,314 0,039 -0,192 0,920
ié.nﬂogé;;_)'(cie(lﬂggszm Xni6okomoGiHaT -0,776 -3.317 -0,798 2120
18. MAT «Xni6» -0,325 -0,138 -0,214 0,540
19. MpAT «LLIOCTKMHCBKNIA XNiI6OKOMOIHAT» -0,269 0,504 -0,286 0,920
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CYKyMHOCTI 06’ekTiB. [OBTOp Li€l npoueaypu Beae
00 PyXy LEeHTpy rinepcgepn B 06n1acTb 3ryLeHHSA
TO4YOK. «[MnaBaHHA» rinepcdepy NPOLOBXYETLCS
[0TW, MOKM 4YeproBuii nepepaxyHOK KoopauHaTt
LEHTpPY rinepctpepn He gacTb TOWN e pesy/brar,
O 1 Ha nonepegHbOMY Kpoui. [py LbOMy TOUKM
(06’ekTn), WO noTpanuau B rinepcdepy, npuiima-
I0TbCS1 3@ OKpPeMWIA KiacTep i 3 HACTYMHOro aHa-
ni3y BuknoyaoTbed. Cepef, pewwT 06’ekTiB 3HOBY
BMOMpPAETLCA HOBa TOYKa, & a/ifoOpUTM MOBTOPIO-
€TbCA Bif camoro no4yarky, To6To 3 BUNALKOBOIO
06’ekTa — LEHTpY rinepcdepu pagiyca T.

Po3paxyHku nig, 4ac BUKOHAHHA KacTepHOro
aHasnisy 3a 6yab-SKMM asiropuTMOM 34iACHIOTbCS
Ha nigcTasi METPUKK, Nig, AKOK 34e6i/bLOoro posy-
MilOTb BifCTaHb MiX 06'ekTamun y 6aratoBUMIpHOMY
npocTopi. [Nna po3paxyHKy UMX 3Ha4yeHb B Po6OTI
BMKOPWCTAHO eBK/IiJOBY BiACTaHb:

4

Djk = ZI:(Z// _zik)z ) 4)

ne z; Ta gz, — CTaHAApPTW30BaHi 3HAYEHHS
03Haku X; no j-my T1a k-my o6’ektam.

BuxigHa iHdhopMaLif A1 NpoBefeHHSA Knac-

TEPHOro aHasisy, a camMe MaTpuLs BigcTaHeN Mix

yciMa o6’ektammn (MignpMeEMCTBaMM), 3HAYEHHS

SAKUX po3paxoBaHi no dopmyni (4), HaBegeHi
B Tabn. 3.
EdekTnBHICTb  pO36GUTTA  CYKYNHOCTI  niA-

NPUEMCTB Ha Knactepu, TO6TO BUAINEHHA rpyn
O HOPIAHMX 06’€EKTIB, AKI MalTb CXOXi Xapakre-
PUCTUKN PIiBHSA AOBrOCTPOKOBOrO puU3uky, 6arato
B YOMY 3aN1eXuUTb Big BUOOPY BEIMUMHK pagiycy
rinepcchepn T. ANnA oTpMMaHHA ONTMMAasIbHOIO
ynucna knacTtepiB TUMy TakCOHIB BCHO npoueaypy
obumncneHb cnig noBToptoBaTU 3a Pi3HMX 3Ha-
yeHb T, WOpasy 3MIHIOKYM AOBXUHY pagiyca Ha
HEBENUKY BETNYMHY.

CurHanamm CTilikoCTi po361TTS 06’EKTIB € YyTBO-
peHHA MOCTIHOTO uYuMcna kiactepis AN psgy
Noc/ifoBHMX 3Ha4YeHb T i pi3ka 3MiHa Ki/fIbKOCTI
KnacTepis Ha nonepeHbOMY i HACTYMHOMY KpoKax.

Po3paxyHku, siki NpoOBOAMINCA Ha OCHOBI BUXiA-
HUX AdaHux (Tabn. 3), nokasaau, Wo Haibinbw
CTiliKi pe3ynbraTy focaralTbCs Npu pagiyci rinep-
cthepn T = 0,652.

BuKopuCTaHHA anropuTMy KiacTepHOro aHa-
nisy FOREL pano 3mory cdopmyBatv OeB’ATb
Knactepis.

B Tabn. 4 npeacTtasneHa iHpopmadis 3a ccop-
MOBaHUMU KnacTepamMmu, BU3Ha4eHi OCHOBHI 03HaKu
KnacTepiB Ta BignoBigHWX NignpruemcTs (NOpsiAKOBI
HOMepW KnacTepam 6ynn NPUCBOEHI BiAMNOBIAHO A0
cepefHix PiBHIB YAHHWKIB-CUMMTOMIB).

Pe3ynstaty KnacTepHOro aHasisy 3a piBHEM
[OBIOCTPOKOBOIO PU3MKY € BarOMuUM [KEpesioM
iHhopMauii gna NpUAHATTS pilleHb Woa0 ynpas-
NiHHA pr3uKamn. B LbOMY KOHTEKCTi AOCAILKEHHS
PIBHIB YMHHUKIB-CUMNTOMIB MO KOXHOMY KAacTepy,
HaBegeHi B Tabn. 4, AOUISIbHO AOMOBHUTU aHani-
30M BifICTaHeN MiX Knactepamm sik y3arasibHeEHOT
OLHKM YMHHUKIB-CUMNTOMIB MO rpynax ogHopia-
HMX 06’exTiB. Takuii Niaxig 4acTb 3MOry BU3HAYMTU
BEKTOP pyXy (PO3BUTKY) NiANPUEMCTB B KOHKYPEHT-
HOMY CepefoBULL.

MaTtpuusa BigcTaHeli MixX kiacTtepamu, pospa-
X0OBaHa SK eBK/iA0Bi BiACTaHi 3a PiBHEM YMHHU-
KiB-CMUMNTOMIB, HaBeAeHnx B Tabn. 4, npuseaeHa
B Tabn. 5.

AHani3 BigcTaHel MiX knacTepamu, HaBede-
HWiA B Tabn. 5, gae 3mory BUAIAUTU TpU OG’EKTU
(MpAT  «KoHuepH  Xnibnpom»  (knactep 1),
MAT «KuiBxni6» (knactep 3) Ta MpAT «XapKiBCbKWii
Xni6okombiHaT «CnoboxaHcbkuli»« (knactep 9)),
AKi 3a CBOIMW O3HaKaMu € YHiKa/lbHUMK, TOOTO
TaKMMK, CXOXICTb AKUX 3 OyAb-SKUM IHLWUM Kac-
TepoM abo NignpPUEMCTBOM € MiHIMa/IbHO. lMepLui
[ABa nignpuemMcTsa € nigepamMun priHKy, icTOTHa pis-
HULS MK SIKUMW BM3HadeHa B Tabn. 4. MpAT «Xap-
KIBCbKUIA X/1i60KOMGIHAT «Cr1i060)KaHCbKUiA» € abco-
NOTHAM ayTcaigepom Ta 3a CBOIMW O3HaKamu
3HaYHO BIAPI3HAETHCA HaBiThb Bif MAT «KopocTeH-
CbKUiA xNni6o3aBog» (knacTtep 8), ke € abCo/THO
30MTKOBMM. TakMMm UYMHOM, B Mexax aHanizy Mix-
KnacTepHUX BiAcTaHel AN TPbOX ONUCaHWX BULLE

Tabnvus 5
Martpuug BigctaHeii Mix cchopMmoBaHUMU KacTepaMmu
Homep
Knacrtepy
1 2 3 5 6 7 8 9
Homep
Knacrepy
1 0 5643 | 5415 | 5858 | 5853 | 6,052 | 6,522 | 7,033 | 8,474
2 5,643 0 2,318 | 0,735 | 1,129 | 1,804 | 2,728 | 3,585 | 5,164
3 5,415 | 2,318 0 2,290 | 2,165 | 2,313 | 2,836 | 3,428 | 4,800
4 5,858 | 0,735 | 2,290 0,890 | 1,540 | 2,405 | 3,255 | 4,592
5 5,853 | 1,129 | 2,165 | 0,890 0 0,690 | 1,607 | 2,468 | 4,099
6 6,062 | 1,804 | 2,313 | 1,540 | 0,690 0 0,927 | 1,785 | 3,561
7 6,522 | 2,728 | 2,836 | 2,405 | 1,607 | 0,927 0 0,863 | 2,799
8 7,033 | 3585 | 3,428 | 3,255 | 2,468 | 1,785 | 0,863 0 2,285
9 8,474 5,164 4,800 4,592 4,099 3,561 2,799 2,285 0
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nignpnemcts (knactepiB) BeKTOp pyxy (po3Bu-
TKY) B KOHKYPEHTHOMY CepefoBULL He MOXe OyTu
BM3HaueHnM. LLoao MAT «KopocTeHcbKuii xibo3a-
BOA», TO MOXHa BiA3HAYMTU, WO BiACTaHb MK HUM
Ta MAT «Hikononbcbkuii xibokombiHaT» (knac-
Tep 7) He3HayHa, OTxe, NiANPUEMCTBO Mae Teope-
TWUYHI LWaHCK Ha MOAOMAaHHS abCOoMTHOI 30UTKO-
BOCTI Aii/IbHOCTI. [P0 HasABHICTb Takol MOX/IMBOCTI
CBiAUNTb CKOpoYveHHs B 2016 poui 361TkiB Big one-
pauiiHol AisnbHOCTI nignpuemcTa Ao 70 TWC. TpH.
TakvM YHOM, OCHOBHMM OPIEHTMPOM /19 PO3BUTKY
MAT «KopocTeHcbkuii xnibo3asoa» € MAT «Hiko-
NOMbCbKUI XNIGOKOMOIHAT».

BiactaHb Mix MAT «Hikononbcbkuii X/1i60KOM6i-
HaT» Ta HaNGIXKUNM KN1acTEPOM 3 MEHLUUM PiBHEM
[OBroCTPOKOBOIrO pu3unky (kiactep 6) € 3HavyHoH,
asie He kpuTtunyHoto (0,927), wo gae nigcraBn peko-
MeHayBaTu MeHemkMeHTy TMAT «Hikononbcbkuii
XNiGOKOMOIHAT» OPIEHTYBATMCSA Ha MNigNPUEMCTBA,
Ak cknagatotb knactep 6 (MpAT «JTl060TUHCEKMIA
xni6o3zaBoa» Ta MAT «HikononbCbkniA XNi6oKoMm-
6iHaT»), AK Ha HaWbinbLl noAibHi 3a O3Hakamwu
PU3NKOBAHOCTI Aisi/IbHOCTI, @ TaKoX Taki, AKi 6inbLu
YCMILLIHO YNPaBnsAoTb YAHHUKAMM JOBIOCTPOKOBOIO
pu3vky. Ana nignpueMcTB, AKi CKkNafatoTb Kiactep
6, Hanbnmxkumm etanoHom € knactep 5 (MpAT «[JHi-
nponeTpoBcbkuiA xni6o3aBog Ne 9», MpAT «[po-
roouubknii xni6okom6iHaT», MAT «KO3STUHXMIO>,
MAT «OBpyLbKkMit xni6o3aBog», MAT «OneBCbKuii
xni6osaeog», MAT «Xni6»). 3 ornsay Ha Te, WO
€BK/igoBa BifACTaHb MK KnacTepaMu HailMmeHLla
B Mmartpuui i cknagae 0,690, AOCATHEHHS PiBHA L0OB-
rOCTPOKOBOIO PU3NKY MiANPUEMCTB, SKi CKNnagatoTb
Knactep 5 gns nignpuemcTs, d)OpMytUMX Knac-
Tep 6, € peaNlbHUM 3aBaHHSAM HaBiTb B KOPOTKO-
CTpokoBoMy nepiogi. Cnig Big3HauMTK, WO nig-
npuemMcTBa, fKi cknagatwTb Knactep 5, MOXyTb
BBaXKatmuca TUMNOBUMU abo cepefHbOCTaTUCTUY-
HAMW ONA OAHOTO PUHKY (SKLO 3acTocyBaTtu Tep-
MIHOMOTIKO CTaTUCTUKW, TO LEei Knactep MOXHa
HasBaTu MOAA/NIbHUM Ta MefiaHHMM 3a piBHEM
[OBrOCTPOKOBOIO puU3nKy). He3Baxatounm Ha cTa-
TUCTUYHY CTabiNbHICTL LbOro Knactepy, nignpu-
€EMCTBA, ki i0oro qoopMyHoTb, MatTb iICTOTHI Npo-
61emMm AK 3 HA3bKUM piBHEM NPUOYTKOBOCTI, Tak i 3i
3HAYHVM KOJIMBAHHAM (PIHAHCOBUX pe3y/bLTaris,
WO BMMArae Bif MEeHeMXMEHTY 3a3HayeHux nig-
NPUEMCTB NPUAHATTA BiANOBIOHUX YNPaB/iHCbKNX
pilleHb. 3 ornsgy Ha Te, WO HakbnmkiymM etaso-
HOM [/19 ONMcaHoro BULLLE KnacTepy € kiacTtep
4 (MpAT «TopeLbKkuii X/1i60KOMGIHAT»), OCHOBHOHO
03HaKOH AKOro € CTabisIbHICTb (DiIHAHCOBUWX pPe3y/ib-
TartiB, YNpasMiHCbKI PIlleHHA MeHeXMEeHTY nif-
nNpueEMCTB 3 kriactepa 5 marTb OyTV CnpssMOBaHi

Hacamnepen Ha cTabiniszaLio PiHaHCOBUX pe3ysib-
TaTiB. Ona TMpAT «Topeubkuin Xxs1i6okoMOGiHaT»
Halibnmxkymm etasioHoM € knactep 2 (MpAT «I3sc-
naBCbKuUii  xni6o3zaBog», [MPAT «KOHOTONCLKWA
xnibokombiHaT», [MAT «HoBorpaa-BonvHcbKuii
xni6o3aBoa», MpAT «CnaByTCbKuil X1i603aBOA»,
MpAT «LUOCTKUHCBKMIA X/1I6OKOMBIHAT»). OCHO-
BHOK  XapakTepuCTUKOK  NiANPUEMCTB  Knac-
Tepy 2 € BUCOKWIA piBEHb PEHTA6ENbHOCTI Npojaa-
XiB, LLIO BKa3ye Ha BiAMOBIAHNA BEKTOP PO3BUTKY
onsa MpAT «Topeubknii xnibokombiHaT». MNogasnb-
UM pO3BUTOK NIANPUEMCTB Knactepy 2 sk cchop-
MOBaHUX BUPOOHNYMX CUCTEM MOX/IMBUIA 3arasiom
e B MeXax BU3HauYeHOoro knactepy. AkicHWiA
PO3BUTOK MIANPUEMCTB 3 KlacTepy 2 BUMMarae pea-
nizayii KOMNAEKCHOT Ta BUTPATHOI nepebynosu X
BMPOGHNYNX CUCTEM 3 METOK 30i/IbLLIEHHS MacLu-
TabiB AisNbHOCTI Ta, BIANOBIAHO, MOX/IMBOCTI
OTPMMaHHA 3Ha4yHOI Macu npubyTky. B ymoBax
BMCOKOT BapTOCTi 3a/1y4eHHs (piHaHCOBUX pecypciB
Ta 0OMexXeHoro reorpadpiyHoro puHKy 36yTy Mpo-
OyKUii 6iNblIOCTI NigNPUEMCTB 3 KiacTepy 2 Taki
3axo4M 3arasioM MOXHa BBaXaTu HeLOUiNbHUMMU.
TakvM YMHOM, KnacTep 2 € CBOEPILHOI «CKNAHOK
cTeneto» Ans 6inbLocTi NignpuemMcTB ranysi (Hese-
JINKNX Ta CepeHix) Ta 3arasiom xapakTepusye KiH-
LieBY TOUKY PO3BUTKY iX BUPOOHUUMX CUCTEM.

Moganblunii  aHasis piBHA [0OBrOCTPOKOBOrO
pY3KKY Ta BU3HAYEHHS OCHOBHUX LUSSAXIB PO3BUTKY
NigNPUEMCTB, Ha Halwy AymKy, MatoTb 6a3yBatuCb
Ha pesynbratax (PakTOpPHOro aHasizy KIH4oBUX
YMHHUKIB 3a6e3neyeHHs 34aTHOCTI NigNPUEMCTB
epeKTMBHO (DYHKLIOHYBAT/ B YMOBaXxX PU3UKY.

BucHoBKWU. Ha OCHOBI npoBefeHoOro pAochi-
[PKEHHSA MOXHa 3p0bUTK Taki BUCHOBKN.

1) ANns OuiHKM piBHA OOBrOCTPOKOBOrO PU3NKY
B POOGOTI 3anponoHOBaHWIA BAACHWIA Nigxig, SKuia
6a3yeTbCA Ha aHani3i cMcTeMu NOKa3HUKIB (YMHHU-
KiB-CUMMNTOMIB) Tpynu NiANPUEMCTB 3 NOAAIbLUNM
BIAMNOBIAHMM paHXyBaHHAM Ta rpynyBaHHAM iX
3a piBHEM PU3MKOBAHOCTI Ais/bHOCTI. Mpu LboMy
K OCHOBHi YMHHUKN-CUMNTOMW 3[4aTHOCTI nignpu-
EMCTBA YCNilWHO (OYHKLiOHYBaTN B yMOBaxX pPU3NKY
MPONOHYETLCA  BUKOPUCTOBYBATWM  aOCOJIOTHI
Ta BIAHOCHI MOKa3HWKN NPUBYTKOBOCTI AisiNIbHOCTI,
a TaKOX CTaTUCTUYHI XapaKTepuUCTUKX, SKi onucy-
I0Tb AMHaMIKY 3a3HaYeHUX MNOKa3HUKIB.

2) B pe3ynbTaTti NpoBEAEHOr0 KNacTepHOro aHa-
nigy 6ynun BUAINEHI rpynun NigNnpUeEMCTB 3 TUMOBUMM
O3HaKamMu PU3NKOBAHOCTI [AisANIbHOCTI, O6I'PYHTO-
BaHi MOXNMBI 3axogn A1a NigNPUEMCTB, SKi BXO-
OATb 0,0 Bi4NOBIAHUX KNacTepis, y BUTNALI BEKTOPY
pyXy 00 Halibnmx4oro eTanioHy 475 NoCTynoBOro
3HWKEHHS PIBHA PU3MKOBAHOCTI iX AiS/IbHOCTI.
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