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зa спецiaльнiстro 08.00.08 _ гpопri, фiнaнси i кpедит

1. Aктyaльнiсть тeми ДoслiДясення тa ii зв'язoк з нayкoBиМи

TеMaМи Ta IIрoгpaMaМи

У с)чaсниx yМoBax гoсПo,цaploBaнIrя фiнaноoвий сTaIi багaтьoх

пiдпpиемств с незaДoвiльниМ' щo пoв,язaнo iз впливoм pядy зoвнirпнiх i

внyтpirпнiх фaктopiв. Haйбiльrп BaГoМиМи з I{иx BBaх(aIoTЬся: нестaбiльнtсть

пoлiтичнoi тa екoнoмiчнoТ ситyaцii, змiни нopмaтиBl{o-пpaBoBoi бaзи, висoкий

piвень кoнкypенцii нa pиrrкax збyтy, знauний piвень pизикy BTpaTи пpибyткy й

кaпiтaлy, зpocTaння вapтoстi зaлyчення кaпiтaлy lra фiнaнсoвиx pинкax.

oкpiм неспpиЯTЛиBoГo BПлиBy фaктoрiв зoвrrirпньoгo сеpе.цoBищa, ЗI{aчIIa

ЧaсTинa пiдпpисмств Хapa Ктеp и зyстЬсЯ I]еЗaДoBiльнoю стpyКTypoto кaпiтaпy.

неефeктивнoю сисTеМoIo yпрaBЛiння aктиBaМи, гpoIIIoвиMи ПoToкaMи'

фiнaнсoвими зoбoв'язaннями, щo Ilе .цoзBoля€ виpiпrувaти пpoблeми

зaбезпечення фiнaнсoвoi отaбiльнoстi, пiдвищення ефективнoстi .цiяЛьнoсТl Ta

iнвестицiйнoi пpивaбливoстi пiдпpисмстB y .цoBгoсTpoкoвiй пеpспективi.

Bpaхoвylouи, щo ДисеpTaцiйнa рoбoтa пpисBяченa poзвиTкy TеopеTикo-

МeToдичIlиx зaсaд фiнaнсoвoi pестpyктypизaцii як iнсTpyМенTy гIiдBищення

ефективнoстi дiяльнoстi кopпoрaшiй' i1 aктyaльнiстЬ не BикЛикaс сумнiву.

Aнaлiз МеTи, пpе.цМету' oб'сктy тa змiстoвнoТ чaстини дисеpтaцiТ .цoзBoЛяe
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зpoбиТи BисHoBoк. Щo poбoTa пoBнiсTю вiдпoвiдaс паспoрTy спецiaльнoстi

08.00.08 _ гporшi, фiнaнси i кpедит.

,{иcеpтaцiйнa poбoтa Семенroкa B.o. безпoсеpеДI{Ьo пoв'язaнa З o,цIrиМ 1з

Bа)t(ЛиBиx нaпpямiв вiтчизняноТ екoномiчнoi нayКи. BИкoнанa вiдпoвiднo дo

плarry нayкoвoi poбoти кaфедpи фiнaнсiв i кpедитy Чepнiвецькoгo

нaцioнaльнoгo yнiвеpситетy iменi Юрiя ФедькoBиЧa зa теМaМи: <Теopiя i

прaкTикa фiнaнсoвoгo зaбезпечення екoнoмiчнoгo ЗpoсTaння в УкpaiЪi> (нoмеp

деpжaвнoi pеестpaцii N9 0l11U001286) i <Bзaсмoзв,язoк фiскarrьнoi TA

мoнетapнoi пoлiтики y сyчaсних yМoвaх> (нoмеp деpя<aвнoi peсстpaцll

Л90116U001442). Bнесок aвтopa пoлягaс y poзBиTкy су.raснoi кoнцепцii

yпpaвлiння кopПopaTиBllими фiнaнсaми нa oснoвi oбrpyнтувaння пiдвищенrrя

pезyльTaTиBнoстi кopпopaцiй зa дoпoмoгoто фiнaнсoвoi pестpyктypизaцii.

2. Cтyпiнь oбrpунтoвaнoстi та дoстoвiрностi нayкoвих пoлo}кeнЬ'

BисlIoBкlв l pекoMенДaцtи Дисepтaцll

Bиклa,ценi aBTopoM pезyлЬTaти дoслiДження свiдчать пpo пpoведениЙ

.цисеpТaнтoМ глибoкий aналiз нayкoBиx HaЛpaцювaнЬ ЯК вiтчизняниx. тaк i

зapyбiжних yчel{их' щo.цo .цoслi.цження пpoблем фiнaнсoвoi pестpyктypизaцii в

цiлoмy тa взaсмoзв,язкy фiнaнсoвoТ pестpyктypизaцii i пoкaзникiв eфeктивнoстi

,цUIлЬIIoсT1 кopпopaц1и зoкpеМa.

Bикopистaння сyчaсI{иx метoдiв дoслiджeння, сеpе,ц Яких aнaЛiз i синтeз,

лopiвнянrш, yзaГaЛЬHеHня, клaсифiкauiя тa iншi анaлiтичнi МетoДи. ДoзBoЛиЛo

диоеpTaнTy oщиМaTи вiдпoвiднi pезyлЬTaTи Ta зpoбиTи ocoбИc.ГИЙ Bнeсoк y

рoзBиToк TеopеTиЧHoГo Ta MетoДиЧHoгo зaбезПеченHЯ llpoвеДeння фiнaнсoвoТ

pесТpyкTypизaцii, a Taкo)к oбгpyнтyвaти пpoпoзицii Ta pекoМен.цaцii щoдo йoгo

iмплементaцii в енеpгoпoстaЧaЛьниХ кopпopaцiяx Укpaiни.

У пpoцесi Bикoнaння дисеpтaцii aBTopoМ oбpoбленo .цoсTaTнlй

фaктoлoгiuний мaсив нayкoBo-TеoрeTичIloi i стaтистичнoi iнфоpмaцiТ, щo сЛyгye

сTBopeнню oб'eктивнoi 6aзи ДЛЯ oTpиMaння дoотoвipниx pезyЛЬTaтlB.

Apxiтектoнiкa poбoTи мae лoгiuнy сTpyкTypy' iТ змiст poзкpиBaс TrМy !{ayкoвoгo



.цoслi.ц)I{еI{IIя. Пpи пiдгoтoвцi .цисеpтaцiйнoi poбoти aBTopoМ бyлo викopистaнo

знaчний oбсяг емпipи.lнoi iнфopмaцii, всi poздiли мiстять ДoсTaTнIo к1лЬк1сTЬ

тaблиць, pисyнкiв, пoсиЛaнЬ нa iнфopмaцiйнi дяtepелa.

.{oстoвipнiсть тa oбгpyнтoвaнiсть oсt{oвI{их нayкoвиx пoЛo)кеIIЬ

дисеpтaцiйнoi poбoти пiдтвеpджyеться iх aпpoбaцiетo нa ЧисЛеI{ниx ltayкoвo-

пpaктичIlих кoнфеpенцiях, пyблiкaцiями y l{ayкoBих фaхoвиx Bи.цaIlнЯх'

BикopисTa]]нЯМ y пpaкTиЧнiй дiяльнoстi енеpгoпoсTaч.LIIЬI{их кopпopaцiй тa

оpгaнiв BЛaД,И. a ТaКo)к у HaBчaЛЬHo\4y лрouесi.

3. Hayкoвa нoвизIIa пoлo}кeнЬ' висновкiв тa peкoмендaцiйo

сфopMyЛЬoвaIrих y дисеpтaцiТ

Bихoдяни

МeToдиЧI{иХ i

lЗ рoзyМlIrIIя неo0Х1.цнoсT1 y,цoскoнa.r'reння TеoрeTикo-

ПpакTичIlих пiдхo,цiв Дo фiнaнсoвoi pестpyктypизaцii

eнеpгoтlocтaЧa^IlьI{иx кopпopaцiй, y poбoтi BиЗI]aЧенo мeтy i зaвдaння' oб'ект i

зaгaЛoМ вipнo вiдoбpaжaloTЬ йoгo сyтнiсть. Кoмплекс

виpiliieнi aBToрoМ' ДaЛи зМoгy лoгiчнo сTpyктypyвaTи

пpе,цМет дoслtд)кеIlня, як1

зaB,цaI{Ь' якi пoстaвленi тa

poбoTy. poЗкpиТи iТ змiст.

.(етальне oзнaйoмлення iз дисеpтaцiйнoro poбoтoтo, aвTopефеpaтoМ'

IIayкoBиМи ilpaцЯMи здoбyBaчa дaс лiдстaвy зpoбити BисIIoBoк Пpo Tе, щo з

IIoсTaBЛеIlиMи зaвдallIlЯМи .цoслi.цження aBTop зaгaЛoМ BIIopaвся. Пpи цьoптy

B,цaЛocЬ oTpиМaTи тaкi pезyльтaти, якi, нa нaшiy дyMкy, Мo)кнa вiДнести дo

eлементiв нayкoвoi I{oвизни. Сеpeд нaйбiлЬш BaгoМих pезyльтaтiв дисеpTaцiйнoi

poooTи' щo визнaчaloTЬ ll liaукoвy нoBиЗнy' сЛlД BlдзнaчиTи нaсТyПнl:

_ yтoчне}Io сyтнiсть ПoняTТЯ <фiнaнсoвa pестpyктуpизauiя>, Якa

рoзкpиBaетьcя яit пpoцес пepебyдoви фiнaнсoвoТ сщyктypи кopпopaцiй з Meтoю

дoбpoбyтy aкцiolrеpiB Ta

y ДoвгoстpoКoвoМу пеpioлi

екoIloМ1чI{y сyTн1сTЬ

мaксимiзaцii

стейкхoлдеpiв

вiдoбpalкae ii

збaлaнсyвaння iнтеpесiв iнrпих

(с.55). Taкий пiдxiд пoвнiше

сyтTrBo poзu]иp}oс мoжл и вoстi

зaстoсyBallнЯ фiнaнсoвoi pесTpyктyриЗaцii кopпopaцiй;



_ зaпpoпoнoBallo aBTopсЬкий пiдхiд щoДo oцiнки ефективнoстi дiяльностt

еIlеpгоIIoсTaЧaЛьIlих кopпopaцiй Укpaiни, який бaзуетьcя нa poзpaxyнкy

вapтiснo-opiсllToвa]]oГo ПoкaзниКa .цинaмiки дoбрoбyтy aкцioнеpiв (с.32), шo

.цae зМoгy кiлькiснo oЦiнити змiнy ,Цoбpoбyтy aкцioнеpiв зa певний пеpioд;

* poЗBиI{yTo метoДичнi пiltхoди ,цo poзpaХylrкy екoнoмiннoi дo.цaнoi

вaртoстi (ЕVA) 1с. 64-68 ). Щo .цaс ЗMoГу вiтчизняним кopпopauiям

BикopисToByв aти Дaний пoкaЗIlик в якoстi кpитepiro сTвopеIIIIя (пoглинaння)

вapтoстi BIIpoДoB)I{ ПеBIloГo пеpioдy;

_ poзIпиpенo клaсифiкauiйнi пiдхoди щo,цo BизнaЧення виДiв фiнaнсoвoi

pестpyктypизaцiТ зa мaсштaбaми i термiнaми llpoBеДення в частинi виДiлення

клюЧoвих зaBдaнЬ oпеpaтивнoi, тaктичнoi Ta отpaтегivнoi фiнaнсoвoi

pесTpyкTypизaцii (с.54), шo дoзBoЛяс дeтaлiзyвaти цiлi кoжнoгo iз видiв

фiнaнсoвoi pестpyкTypизaцii енеpгoпoсTaчalIьниx кopпopaцiй Укpaiни;

_ пoглиблено TеoреTикo-yпpaвлiнськi ПoлoжеIIIlя фiнaнсoвoi

pecтpyктypизaцii енеpгoпoсTaчaлЬIlих кopпopaцiй Укpaiни: зallpoпol{oвal{o

видiляти фiнaнсoвy сTpyкTypy кopпopaцii як oб'rкт фiнaнсoвoi pеощyктypизaцii

(с.40)' пoбyдoвaнo iнститyЦiйнo-фiнaнсoвy сxеМy' щo дae зМoгy iнтегpyвaти

нaявнi пi.цxo.ци дo фiнaнсoвoi pестpyктypизaцii еIIеpгoПoсTaЧa-IIЬIIих кopпopaцiй

Укpaiни (c.49);

* y,цoскol{aJlеt{o МeTo,цикy poзрaxyнкy BaрToсTl зaлyчеI{Ilя кaп1тaлy ,цЛЯ

ЗaпpoпoнoBaнo сTaBкy вИTpaТ нa влaсний кaпiтaл рoЗpaХoByBaти нa oснoвi

мoдифiкoвaнoi мoДелi CAPM пoс.цнyroчи iнфopмaцiю' oщиМally нa poзBиIIеIIих

риI{кax кaпiтaлy, з iнфopмaцiсIo' якa сToсyeTься дiяльнoстi сaмих кopпopaцiй.

Зaстoсyвaння TaкиХ МеTo,цичниx пiдхoДiв .цoзвoляе oTpиМyBaти oб'сктивнy

кopпopaцiй, якi пpaцroтoтЬ I{a pинкax, Щo poзBиBaються (с. 100-114). Зoкpемa,

oцiнкy сTaBки BиTpaT нa кaпiтaл вiтчизняних кopпopaцiй;

_ пoкaзal{o взaсмoзв'язoк мiж фiнaнсoвolo стpyкTyporo тa ефективнiстro

дiяльнoстi кopпoрaцiй нa oснoвi пoбyдoвaних

мoделей pентaбельнoстi BЛaсI{oГo кaпiтaлy

пpoпoнoBal{их фaктopних тa pегpесiйних мoделей

B poooT1 II]есTиФaктopt{их

(с. I28-1З8). Зaстoсyвaння

.цoзBoляс к1льк1снo oц1tIити



якиМ чиIIoМ ПеpeбyдoBa фiнaнсoвoi сTpyкTypи BI1лиI1е IIa pеI{TaoелЬI{lсть

вЛaсI{oгo кaпiTaЛу енepгoпoстaчaЛЬI1их кopпopaцlи;

_ сфopМoBaнo iIpaкTиЧI{i pекoмеIrДaцii щoДo пoбy,цoBи стpyктypи

фiнaнсoвoгo yпpaBЛiIrIIя е}rеpгoпoстaЧaлЬIlиХ кoрПopaцiй Укpaiни нa ocl{oвl

центpiB фiнaнсoвoi вiДпoвiдaльнoстi (c. 144-152)' щo poзвиBaе с)п{aснy

кoIlцеПцitо кopПopaTиBt|oГo фiнaнсoвoгo МеHеД)I(MеHTy i мaс Mo)t{ЛиBiсTЬ

iIpaкTиЧlroi pеaлiзaцii y .Цiяльнoстi енrpГoIIoсTaЧа.ПЬних кopпopaцiй Укpaiни;

_ BисBiтлеI{o Mo)I(ЛиBoстi oГITиMi3aцii сTpyкTypи кaпiTaЛy зa кpитеpiяМи

мiнiмiзaцiТ виTpaT нa кaпiтaл Ta вoЛaTилЬI{oстi oперaцlй}roГo IIpибyTкy (с. 158-

|71), uo дoзBoлЯe рoзpaхyBaти тa зМo.цеЛюBaTи цiлЬoBy стpyкTypy кaIIiTaJIy .цЛя

енrpгoпoоTaЧaЛьних кopпopaцiй Укpatни;

- нaведенo пpaкTични И iнстpyментapiй фiнaнсoвoi pестpyкTyризaцii

еIlеpгoпocтaчaлЬIlиx кopпopaцiй Укpaiни (с. 178-195), B скЛa.цi якoгo IIopя.ц iЗ

тpaдицiйIiиМи МетoдaМи Ta iнсTpyМенTaМи BaжЛивa уBa|a пpисBячеI{a poзpoбцi

iннoвaцiйних спoсoбiв Ta МеxaнiзМiB фiнaнсoвoТ pесщyкTypизaц1l

ellеpгoпoстaчaлЬI{их кopпopaцiй УкpaiЪи.

4. Teopети.rнa цiннiсть тa ПpакТичlla знaнyЩiсть pезyльтaтiв ДoслiДrrсення

Нayкoве ЗнaЧе}lllя pезyльтaтiв .цисеpTaцiйнoi poбoти Семенюкa B.o.

пoлягar y фopмyвaннi теopетиuних Ta MетoдичI{иx пoлoiкеIiЬ 1 Bисt{oBкlв' як1

збaгaчyloтЬ нayкoвi дoсЛi,ц)кeнIrя y сфеpi фiнaнсoвoi pесTpyкTypизaц11

виpiпlення вaяtливoТ нayкoBo-кopпopaцiй. Pезyльтaти ДиоеpTaцlт опpяМoвatil

пpиклaдI{oi пpoблеми з yДoскol{aлеI{ня пpoцесу фiнaноoвoi pесщyкTypизaцl1

еIleDгoпoоTaчaЛЬтlиx кopПopaцlи Укpaiни. Bикopистaння ЗaпpoПoнoBaниx

poзpoбoк y .цiялЬнoсTi еI{еpгoIIoсTaчaJIЬItиx кopПopaцiй сITpияTиМе пiдвищеннro

ефeктивнoстi Тх,цiяльнoстt.

Зoкpeмa, пpoпoзицii щo.цo пiдвищення ефективнoстi фyнкцioнyвaння

енеpгoIIoсTaч€UIЬI{их кopпopaцiй, Зa yМoBи зaсToсyBaIII{я МrToдiB фiнaнсoвoi

pecтpyктypизaцii, якi ДoзBoлЯIoTЬ дoсягTи зни)I(eння теxнoлoгiчних BтpaT

еЛекTpoеIrеpгii, мoдеpнiзaцii тa pекoнстpyкцii дilouиx пiДстaнцiй тa лiнiй



еЛeкTpollеpеДaч, пiдвищеIrlrя нaДiйнoстi пеpелaui Ta пoсTaчal{ня eлектpoенеpгii

спo)кивaЧiB ЧеpнiвецькoТ oбЛaстi, ЗHaйIJJJIИ сBoс вi.цoбpDкеIII{я y <Cтpaтегii

poзBиткy Чeрнiвеuькoi oблaстi I]a ПеpioД Дo 2020 pокy) (ДoBiДкa Ns 01/1086 вiд

05.12.20|6 p.); ПpoПoзицiТ щoдo зaсToсуBaH}Ul МеTo.Цики BИзHaЧенHя oПTиМaЛЬнoi

сTpyкTypи кaпiT€rлy зa критеpiсМ мiнiмiзaцii BитpaT I{а кaпiTaЛ Ta визilaченI{Я

екoнoМiЧ}roi ДoДaнoi BaрToсTi ЕVA в якoстi кpиTеpiro ствopення (пoглинaння)

BapToстi кopПoрaцiсto зa Пеpio,Ц BикopисToByIoTЬся ГlAT <Piвнеoбленepгo>

(дoвi,цкa Np22.|71170З4 вiд 16.12.2016р.). Пoзитивним с Tе' щo oкpеMi

poзpoбки, якi € pезyльTaToM дисеpTaцiйнoгo ,цoслi.ц)кення вПpoBa,ц)кrнo y

IlaBчaлЬI{ий пpoцес нa екolloМiчнoМу фaкyльTетi Чеpнiвецькoгo нaцiоIraлЬIloГo

ylriвеpситеTy iменi Iopiя Федькoви.ra (дoвiдкa Ns 15/15 -з520 вiдО6.12.20|6 p.),

Hayкoве зIIaчення .цисеpTaцii пi.цTBеpДжyrTЬся пyбЛiчrrиМ oбГoвoprнIrяМ

рrзyльTaTiB дoслiджеIrня IIa |2 yкpaiъсЬкиx Ta МlжнapoдIlих нayкoBo-

пpaктичtIих кoнфеpеIrцiяx. Teopетиvнa i пpaктиuнa знaЧиМiсTь oTpиМal{иx

нayкoвиx pезyльTaTiB дoзвoЛяe зpoбиTи BиснoBoк Пpo iх ДoсTaTI{Io

oбгpyнтoвaнiсть Ta .цoцiлЬi{iсTЬ пo.цaЛЬшIoГo BикopисTaнIIя y дlялЬIloсT1

еIlеpгoIioсTaчaJIьниx кopпopaцiй, .цrp}кaвI{их opгaIIiB Ta y I{aBчa'тIЬI{oМy пpoцесi.

5. Повнoтa BиклaДy oснoBIlих рeЗyЛЬTaтiB дисеpтaцiйнoi poбoти

y нayкоBих фaхoвих BиДaннях

Peзyльтaти дисеpTaц1иIloгo ДoсЛ1.цжrння aвтopa зIIaйIIIJIи сBoe

вiдoбpaження y lrayкoBиx пyблiкaцiях aBTopa. !исеpтaнтoм oпyблiкoвaнo 22

нayкoBих llpaцi ЗaгaлЬI{иМ oбсягoц |2,1 д.a., з HИх 2 пiДрoздiЛи y кoлrктиB1{иx

МolioГpaфiях, 8 фaxoвиx сTaTей y BиДaнI{яХ УкpaТни й iнrпиx деp)кaB, з якиx 4

стaTTi BхoдятЬ ,цo pесстpy Мiх{нapoдниХ IIayкoМеTpич;g.ИX бaЗ (Indех Сopеmiсus'

Sсiеntifiс Indеxing Sеrviсеs, Googlе Sсho]ar), 1 стaття _ B наукoвo-ПepioДиЧIroМy

Bи,цaннi iнrших деpжaв бaз (Indeх Соperniсus), 12 тeз дoпoвi ДeiI Нa Мi)кнapo.цIrих

тa Bceукpaiноьких llayкoвo-пpaкTиЧних кoнфеpеIrцlях.

Зaзнaчене Bище Тa деTaЛьlIе BиBчеI{IIЯ зМlсTy IIayкoBиx IIpaцЬ

дoзBoляr зpoбиTи BисIIoBoк, щo peзyЛЬTaти ДисеpTaцiйнoi

зДoбyвaчa

poбoTи



Семенroкa B.o. y пoвнiй мipi oпpилтoдненi дo ЗaxисTy дисepтaцii. Хapaктеp

BидaIlЬ' змiст i oфopмлeння I{аyкoBих пpaць вiдпoвi.цae вимoгaм MoH Укpaiни

щo.цo зaбезпечelll{я IIoBI{oти й дoстaтнoстi висвiтлеIIIIя oТpиМaниx pезyльтaтiв

дисертaцiйнoТ poбoти нa здoбyття I]ayкoвoГo стyllеня кaн.ци.цaTa екoнoмiчних

нayк Зa спецiа",rьнiстro 08.00.08 _ гpoшri, фiнaнси i кpедит.

6. IДентичнiсть змiсry автopеферaтy Ta oснoBrlих пoЛo2ltеtlЬ ДисеpТaцii

oснoвнi пoлo)ке!{ня дисеpтaцii знaйrпли ДoсTaTI]Ьo пoBне вi,цoбpDкеI{Ilя B

aвтopефеpaтi poбoти. B aвтopефеpaтi poзкpиTo Мrтy' Зaв.цaннЯ i змiст

.цoслi.цження, IIayкoBy IloBизIIy, aПpoбaцiю oсI{oBI{иx IIayкoBиx pезyльтaтiв тa ix

пpaктиЧIly знavyЩiсть. Pезyльтaти дoслiдя<eння, cтaтиcтичниit Ta ГpaфiЧний

МaTеpiaл' пoдaнi y pyкoписi дисеpтaцiТ тa aвтopефеpaтi, зa свoiм змiстoм

1деIlтичII1'

7. {искyсiйнi пoлorкенпя тa ЗayBa)кеIlIlя дo ДисеpтaцiйнoТ poбoти

Biдзнavarouи змiстoвнiсть IтредсTaBлеI{oi дo зaхиотy дисеpтaцii, lpyнтoBlrе

дoслi,цжeння вaжливoi пpoблеми, неMoжнa BoДнoчaс зaлИIJJLI"ГИ Пoзa yвaгolo

деяк1 .цискyсlиtl1 пoЛoх(еllня Тa нe'цoл1ки:

1. B дисеpтaцiйнiй poбoтi oснoвним кpитерiем oцiнки ефективнoстi

кopпopaцlи виcTyПaе <дoбpoбyт aкцioнеpiв> (c.20-25)'

зaIIpoпoIIoвaI{o aвтopський пoкaзник .цинaмiки дoбpoбyтy aкцioнеpiв (c.З2). Ha

нaliry дyMкy, бyлo б дoцiльнo кoнкpеTиЗyBaTи aвTopсЬкy Пoзицtio сToсoBIIo

poзyмiння дефiнiцii <дoбpoбyт aкцioнеpiв>.

<Iнститyцiйнo-фiнaнсoвa

I{aведeнo oсI{oBI{их стейкхoлдеpiв, якi берyть y нiй yvaсть. Taкий пiДхiД aвTopa e

цiлкoм пpaвoмipним' oднaк дисepтaцiйнa рoбoтa бiльrпе BиГpaJIa б' якщo б нa

дaнiй сxемi бyлo деталiзoвaнo МеТoДи Ta iнстpументи" якi .цoЗBoЛя1oтЬ

д1яльI{ocтl

2.Ha pис. 1.3

peсTpyктypизaцii> (о. 49) кoнкpетизoвaнo oб'скт

сxеМa llpoцесy фiнaнсoвoi

фiнaноoвoi pестpyктypизaцii,

pеaлiзyвaти пpoцес фiнaнсoвoi pесTpyкTypизaцii кopпopaцiй.



3. Ha с.98-100 дисеpтaцiйнoi poбoти aBтop .цoxo,циTЬ BиснoBкy пpo

нaявнiсть зI{aчниx стpyкTypниХ диспpoпopцiй в склaдi .ц)кepел фiнaнсyвaння

енеpГolloсTaчaлЬних кopпopaцiй Укpaiни. Ha нarпy ДyMкy, дисеpTaнTy BapTo

булo би бiльrпе yBaги Пpисвятити висвiтлеIlнIo пpичин BиникIIення зaзIIaчеItих

стpyкTypl{их диопpoпopцiй y склaдi ,ц}кеpеЛ фiнaнсyвaння еIIеpгoпoсTaчшIьниx

кopпoрaцiй УкpaiЪи.

4. У пiдpoздiлt 2.2 <

eфективнoотi фopмyвaння

<Bитpaти нa кaпiтaл як iнтегpа,'lьний пoкaзник

фiнaнсoвoi cTpyкTypи еI{ергoIIoоTaчaJIьI{иХ

кopflopaцlи Укpaiни> (с. 100-121) ДисеpTaI{T Зaзllaчaс, щo нaйбiлЬпI

poзпoBсIo,ц)кеIlиМи МеToдикaМи oцiнки BиTpaT нa влaсний кaпiтa'r e Мoдель

oцiнки кaпiтa,тьниx aктивiв Ta МoделЬ кyMулятиBIroi пoбyДoви (с. 101), пpoте

для oцiнки виTpaT нa влaсний кaпiтал в poбoтi викopисToвyсTЬся лиI]Iе МoдeлЬ

oцiнки кaпiтaЛьних aктивiв. Булo б .цoцiльнo Taкo)к 11oкaзaTи I\4oжЛивoсT1

зaоToсyвaння мoделi кyМyляTивIroi пoбy.Цoви для oцiнки сTaBки BиTpaт нa

влaсний кaпiTaл еIlеpгoIloсTaчaJIьI{иx кopпopaцiй УкpaТни.

5. У пpouесi висвiтлення ПИтaHHЯ виЗHaченнЯ екoнoмiчнoТ Дo.цaнoТ

BapTocтi (ЕVA) ДисrрTaIIт ,цoхo,цить BисI{oBкy (с' 1a0)' щo бiльтшiсть

еIIеpгoiIoсTaчuUIьних кopпopaцiй Укpaiни пoгЛинaloTЬ, a Ilе оTBopIoIoть вapтiсть

BIIpo,цoв)I{ 2006-2015 pp. .{oцiльнo бyлo б бiльrпе yBaги Пpи,цiлиTи poЗкpиT"tю

Пpичин. шlo зуI\,toвЛю}oтЬ Тaку си1уaцiЮ.

6. Пiд чaс poзкpиTTя poздiлу 3 <Haпpями пi,цBищeння ефективнoстi

еI{еpгoпocтaчaЛЬI]иx кopпopaцiй Укpaiни зa .цoпoМoгolo фlнaнсoBo1

pесTpyкTypизaцii> (с. 144-195) у пiдpoздiлi 3.1 <IмплемеIrTaцiя yПpaвлiнськoгo

пiдхoдy дo фiнaнсoвoi pестpyктypизauii еI{еpгoпoсTaчaльI{иx кopПopaцlи

Укpaiни> нa pиc.3.2 (с. 148) ДисrpTaI{T Ilpoпolryс <Tеopети.lнy Мo.цrЛь

фiнaнсoвоТ сTpyкTypи еIlеpГoIIoсTaчaJIьIlиx кopпopaцiй Укpaiни зa

yпpaвлiноькиМ пi.цХo.цoМ). Bapтo бyлo б кoнкpетизyBaти B чoМy IIoЛягaIoTЬ

пеpеBaГи пpoIloнoBaHoТ aвтoрoм мoлелi стpyктypи фiнaнсовoгo yпpaвлiння

еIlеpгoпoсTaчaЛЬIlиx кopпopaцiй Укрaiни.



7.Ha nт,{. ? { <<Bзaсмoзв'язoк М1)к cTpyкTypoю кaпlTaJIy

сepедIrьoзвa)кенolо сTaвкolo BитpaT нa кaпiтaл (WAСC) ЕКУ y 2015 p> (с. 170)

.цисrpTaI{ToМ вiдoбpaжeнo змo,цельoвaнi B Taблицi 3.8 (с. 169) pезyльтaти

взaемoзaлежнoстi мirк пиToМolo вaгolo пoзикoBoгo кaпlT€uly Ta

сеpедI{ЬoзBa)кенoIо сTaBкoIo BиТpaT нa кaпiтaл. floцiльнo бyлo би бiльrпе yвaги

пpидiлити пoяс}tеHHю oтpимaнoТ в pезультaтi дoслiДження взaсмoзaле>ttнoстi.

oднaк зaзнauенi виЩe зayBa)кення IloсяTь дискyсiйний xapaктеp Ta сyTTсBo

Hе вплиBa}oтЬ нa oснoвнi якiснi xapaктеpистиКИ пpoBеДенoГo ДoслiДження i нe

зI{и)к}.IoTь зaгaльнoi пoзитивнoi oцiнки дисеpтaцiйнoi poбoти.

8. Bиснoвoк щoДo вiДпoвiДностi дисepТaцiТ BсTaнoBЛеIlим BиМoгам

Miнiстеpствa oсвiти i нayки УкpaТни

.{исepтaцiйнa poбoтa Cеменroкa B.o. е IIayкoBoIo ПpaцеIo, якa Мaс

теopетичitе тa пpaкTичIlе зIlaчеIlI{я. flиоеpтaцiя зa BиMoгaМи дo стpyктypи,

змiстy, зaгaльнoгo oбсягy тa кiлькoстi нayкoBиx пyблiкaцiй, щo BисyвaroTься,цo

здoбyвava нayкoBoгo сTyIIrня кaн,циДaTa нayк пoBIriсTIo вiдпoBiдar BиМoгaМ

Miнiотеpствa oсвiти i нayки Укpaiни.

!исepтaцiйнa рoбoTa

Зaгaльний BисIloBoк

Семенroкa Biтaлiя oлексaндpoвичa нa теМy:

9.

<<Фiнaнсoвa pестpyкTypизaцiя енеpгoпoсTaчaJIЬI{их кopпopaцiй Укpaiни як

спoсiб пiДвищення iх ефективнoстi> с оaМoстiйнolo зaBеpIIIeнoю нayкoвolo

пpaцеIо. Aвтopoм .цисеpтaцii Пpoвr.ценo теoретиuнi yзaг.rЛьI{еIiIIя i пoдaнo нoве

бaчення виpirпення l{ayкoBo-приклaДнoТ пpoблеМи щoДo oбlpyнтyвaння

теopеTикo-МеToдичttих Ta пpикЛa,цI{иx пoлo)кеIlЬ тIpoBеДеIrI{я фiнaнсoвoi

pестpyктypизaцii еI{еpгoпoстaЧaльI{иx кopпopaцiй Укpaiни. У pезyльтaтi

ПpoBe,цеIroгo дoслi.цження oТриMaнo нoвi нayкoвo oбгpyнтoвaнi pезультaти, якi е

pеaЛЬI{иМ BIlескoМ agTopа y poзBиТoк сунaсноi нayкoBoi ПapaдиГМи фiнaнсoвoi

рестpyкTypизaцii кopпopaцiй.



Зa змiстoм тa oфopмлeнняМ Дисертaцiйнa poбoтa y повнiй мipi вiдпoвiдaе

BиМoгaМ пп. 9, 10, 12 <Пopядкy IIpисyджеI{t{я l{ayкo3их стyпенiв i пpиовoсння

ЗвaнIIя сTapIIJoгo lrayкoBoгo спiвpoбiтникa>, ЗaTBеp.цженoгo ПoстaнoвоIo

Кaбiнeтy Miнiотpiв УкpaТни вiд 24 r\ИтII1Я 20Iз poкy ЛЪ 567 (зi змiнaми тa

ДoпoBненняМи), a ii aBтop - Cеменrott Biтaлiй oлексaндpoвич .- ЗaслyгoByr

присyджеI{ня нayкoBoгo сTyIIеI{Я кaнДиДaTa екoнoмiчних нayк зa опецiaльнiстro

08.00.08 _ гpoш.li. фiнанси i кpелит.

oфiцiйний oпollеIlт:

,цoцеIrT кaфедpи фiнaнсiв сyб' сктiв

гoспo.цapювal{ня i стpaxyвaння

Tеpнoпiльськoгo нaцioнaлььtoгo

eкoI{oM1чIloгo yI{lBерсиТетy

кaI{,ци,цaT екoнoшliнниx нayк., М.B. Cтецькo
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