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METOOH BU3HAYEHHSI JUCKOHTHOI CTABKH

JIMCKOHTHa CTaBKa € OOHUM 3 HaWBa*KAUBIIINX IHCTPYMEHTIB, IO
[a€ 3MOTy IIPOBECTU €KCHEPTHUIY IIPOEKTY 3 ypaxyBaHHSIM HAsSBHOTO B
HBOMY PH3HKY, & TaKOXK ITOPiBHATH Pi3Hi iIHBECTUIIINHI IPOoeKTH [1].

JIMCKOHTHa cTaBKa — lI€ BIACOTKOBAa CTaBKa, SKa 3aCTOCOBYETHCH
O0 MambyTHiX TIAaTexkiB, 100 BpaxyBaTU PHU3UK 1 HENEBHICTh,
IoB’s13aHi 3 pakTOpoM Hacy. UMM BUMIIMH PU3HUK, TUM BHIlA CTaBKa
OUCKOHTY. lle IosCHIOETBCA THUM, III0 TOTOBHICTH IHBECTOpa iTU Ha
PU3UK BUIIpaBAaHa TIABKU TO/l, KOAM BiH OYIKy€ ITIABUIIEHY Biagady
Bia Hioro 1IHBECTHILIH.

ToMy BazKAMBOIO i B TOM 3Ke 4yac BKpall aKTyaAbHOIO IIPOOAEMOIO,
dKYy HEOOXiMHO BUPIIIUTH IPU OLIHII e(peKTUBHOCTI iHBECTHUILH, €
BU3HAUYEHHSI CTaBKU AUCKOHTY. KopekTHUM BUOIp AUCKOHTHOI CTaBKU
rapaHTye BHUCOKY TOYHICTBH PO3paxoBaHUX IMOKA3HUKIB Ta 3abe3nedye
aeKBaTHICTh IPOBEAECHUX PO3PaxXyHKIB €KOHOMIYHHM yMOBaM TOI'O

PUHKOBOTI'O CEPEAOBUIIIA, B SKOMY BIIPOBAIKYETHCH IIPOEKT [2].
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[ag BHU3HA4YEHHd MOUCKOHTHOI CTaBKU BHKOPUCTOBYIOTH TaKi
METO/IHU:

1. MeTon KyMyAdTUBHOI IOOyZOBU — Iependadac CyMyBaHHS
6e3pU3UKOBOI CTaBKU 3 yciMa KOMIIEHCAIIIMU 3a PHU3UK, IKHUM IIepe-
OOTIKeHUH 00’€KT OI[IHKU;

PospaxyHoK:

n
I' = TI'g,3 + Z ki
i—-1

erg,; — 0a3oBa 0e3pu3MKOBa CTaBKa AUCKOHTY;

k; — koMmmeHcalisa 3a i-TUM PU3HK;

N— KIABKICTh BpaXOBaHUX PU3HKIB.

Cnenudika #oro BUKOPHUCTAHHS:

BespusukoBa cTaBKa OOPIBHIOE OEIMO3UTHINM CTaBII KOMEPIIHHUX
6aHKiB 3 ypaxXyBaHHSIM TOTO, III0:

1) meno3UT € BaAIOTHUM,

2) cyma [Oeno3UTHOrO BKAQAy CIIIBMIpHA 3 pPO3MipOM YHCTOTO
OIlEepalifHOTO IIOTOKY KAalliTaAy;

3) TepMiH OTPUMAaHHS YUCTOI'O OIEPAIIHOIO IIOTOKY KalliTaAy Bin
BUKOPHUCTAHHA 00’€KTa CHiBMiIpHHH 31 CTPOKOM [EIMIO3UTHOT'0 BKAALY;

4) ymMOBH [O€NO3UTY BiAIOBIOAAIOTH yrogamM 3 HOPUAUYHUMU
ocobamu;

5) 3araabHa 0e3pu3MKOBa AUCKOHTHA CTaBKa PO3PaXOBYETBHCS K
cepeaHsl MiK aHaAITUYHUMH CTaBKaMU IIPOBiAHUX OaHKIB KpaiHU.

2. MeTon 31CTaBHOTO IPOLAKYy — CTaBKa  [IUCKOHTY
BU3HAYAETHCS MIACHHAM YHUCTOTO OIlepallifHOro MOTOKY 3a 00’€KTaMU-
aHaAOTaMU Ha iXHIO PUHKOBY BapTICTh (Y KOMEPIIINHUX yToAax).

Po3paxyHoKk:
n
_ zNCFi .
r= LMV, - n
-1
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ne NCF; — yncTuii onepallifHUH ITOTIK KaIliTaAy 3a i-TUM 00’€KTOM;

MV; — puHKOBa BapTiCTb i-TOro 00’€KTy-aHaAOTa;

N — KiABKICTh PUHKOBHX aHAAOTIB, JOCTYIIHUX HAa PUHKY.

Coerudgika #Horo BUKOPHUCTAHHS

BukopucToByeTbCd y pas3i HAgBHOCTI B aHaAITHKa OOCTOBIPHOI
indopmartii 111040 06’€KTIiB aHAAOTIB Ta BiAIOBITHOTO PO3BUTKY PUHKIB
HEPYXOMOCTI, 3€MAl, Y2KUBAHOT'0 YCTATKyBaHHs TOIIIO.

3. MeTon moB’a3aHUX iHBECTHUIIIN — BUKOPUCTOBYETHCS Y IBOX
pi3HOBHOAX:

1) OAs BAACHOTO i IIO3UKOBOTO KalliTaAy;

2) OAd CKAQIOBHX €A€MEHTIB 00’eKTa, Iepeadadyace BCTAHOBAECHHS
CTaBKH JUCKOHTY 3a CEPEOHBO3BAKEHOIO TEXHOAOTIEIO.

PospaxyHoK:

r=q*p;+(1—-q) *pa

e q — 94acTKa IIO3UKOBUX /KepeA PiHaHCYBaHHS y 3arasbHiM cymi
KalliTaAy IMiQIIpUeEMCTBA,;

Pk — CEpemH OOXIAHICTh ITO3UKOBOIO KaIiTaAy;

Pa — HOpMaAbHA OOXIAHICTE BAACHOTO KaIliTaAy.

I = q3gm * F'3gmM + quep * 'pep + "+ Qn * Iy

e 3EM — YacTKa BapTOCTi 3eMAi y 3araabHill BapTOCTi 006’€KTY;

r3eM — CTaBKa OAUCKOHTY AL 3€MAi;

(HEP — YaCTKa BapTOCTi HEPYXOMOCTI y 3araAbHill BapTOCTi 00’€EKTY;

rHEP — CTaBKa JUCKOHTY [IASI HEPYXOMOCTI;

gN — 9YacTKa BapTOCTi N-TO eAeMEHTY y 3araAbHill BAPTOCTi 00’€KTY;

I'N — CTaBKa OJUCKOHTY A9 N-TO EAEMEHTY;

Cnenudika #oro BUKOPHUCTAHHS:

BUKOpHUCTOBYETBCS 3a MO3UKOBOro (piHaHCyBaHHA KYIIiBAli Ta
dYHKIIIOHYBaHHS O0’€KTa OILIHKM abo0 3a HasgBHOCTI TOYHHUX MaHUX

IIIOZI0 BCiX CKAQMOBUX (KOHCTPYKLIHHUX) eAeMeHTIB 00’eKTa.
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4. MeTon cepenHBO3BaXKE€HOI BapTOCTI KalliTaAy — cTaBKa
OUCKOHTY BCTAHOBAIOETBHCSI Bi[IIOBITHO A0 PiBHS CEPEeOHBO3BAXKEHUX
BUTpAT Ha KalliTaA.

Po3paxyHOK:

r=(qp*vp+qg*vg+ -+ (qn*Vvy

e qn-— 4YacTKa KpeauTy y 3arasbHomy o0cg3i diHaHCyBaHHMA
00’eKTY;

V 1 — KpeaAuTHa CTaBKa;

qB— YacTKa BAaCHOIO KaIlliTaaAy y  3araapbHoMy  00csa3i
diHaHCyBaHHA OO’€KTy; Vi— BapTiCTh BUKOPUCTAHHS BAACHOTO
KalliTaAy;

q N — HacTKa n-ro mrepesa (piHAHCOBUX PECYpPCIiB y 3araAbHOMY
00cs3i (piHaHCyBaHHS 00’€KTY;

V N — BapTiCTh BUKOPUCTAHHS N-TO JxKepeaa piHaHCYBaHHSI;

Cnenudika #oro BUKOPHUCTAHHS:

BUKOPUCTOBYETBCS  OAS  TIPUBENEHHS  T'POIIOBUX  IIOTOKIB,
BU3HAYEHHUX 34 MOJAEAAIO CYKYIIHOTO KalliTaay.

S. MeTon BHYTPIIIIHBOI HOPMHU [JOXIOHOCTI — pPeaai3yeTbCcd y
ABOX (popMax: IIPOCTiH Ta MoaudikoBaHil; repeadadae BCTaHOBAEHHS
CTaBKH [OUCKOHTY BIAIOBLAHO [0 PIiBHA BHYTPIIIHBOI HOPMHU

JOXITHOCTI KalliTaAy iHBeCcTopa.

n
03
/. (1=t
t=1(1 r)

Jle r-cTaBKa goxigHocTi, gka gae NPV = 0,

Po3paxyHOK:

Rt- BeAM4YMHAa I'POIIIOBOTrO IIOTOKY;
C — moyaTKOBi BUTPATHU;

N — TpuBaAiCTb IPOEKTY.
Cnenudika #oro BUKOPHUCTAHHS:
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BuKopHuCTOBYEThCA 3a PO3paxyHKIB MiHiMaAbHOI BapToCTi 06’€KTa,
dKa BiAIOBiTae HyABOBOMY OIO/3KETYBAHHIO I'POLIOBUX ITOTOKIB.

0. Meton craBku LIBOR - cTaBKa OUCKOHTY BCTAaHOBAIOETBHCHA
BiITIOBiTHO M0 BApTOCTi I'POIIIOBOI OAUHUIL Ha AOHOOHCBHKIM BaAIOTHIM
6ipKi, ypaxoByIOUH PU3UK AEP3KABHU.

3a dinaHcyBaHHA 00’c¢KTa 4yepe3 €BPOIIEHCHKI BAAIOTHI PUHKHU Ha
CTaHOAPTHUX YMOBaxX 3aAy4EHH4.

7. Metos KalliTaAbBHUX aAKTHUBIB — cTaBKa OUCKOHTY
BHU3HAYAETHCA Yepe3 ICHYIOUUN PUHOK KalliTaay.

9K mpaBUAO, DOOAIOTHCHI IHAUBIAYAABHI IIOIIPABKU 3a KOHKPETHUM
00’€KTOM OIIIHKHM: KOMIIEHCcAllid 3a Pi3HHI0 B MacHiTabax misiAbHOCTI;
KOMIIEHCAIlid 3a CIIeIlaAbHI BUAU PU3UKY TOLIO [3].

[dotemep yBara 0OaraTh0X BYEHUX MOPUKyTa MO0 OOIPYHTYBaHHS
CTaBKH MOUCKOHTYBAHHS, OCKIABKHU HE€ ICHY€ yHIBEPCAABHOIO MiAXOOY
abo meTony il BU3HaA4YE€HHsI, IKUH 3 BUCOKOIO JOCTOBIpPHICTIO 3a Pi3HUX
PUHKOBHX YMOB JAaCTh MOXKAUBICTb pO3paxyBaTHU BapTicTh MaubyTHix
TPOIIOBUX ITOTOKIB.

Ha nymky VY. IIapna, I'. Aaekcanmepa Ta [IX. Beilai, craBka
JUCKOHTYBaHHS € ITPOLIEHTHOIO CTaBKOIO, IKa BUKOPUCTOBYETHCH ITPU
po3paxyHKaxX MOPUBEAEHOI BapTOCTi IIOTOKY MaMOyTHIX IAaTexXiB i
BifoOpazkae He TIABKH 3aA€XKHICTb IIPUBEAEHOI BapTOCTi BiZm dacy
rAaTeXy, ase ¥ pU3UK, GKUY MMOB’d3aHUY 3 IIUM IIOTOKOM [4].

BukopucraHHs KyMyASTUBHOTO METOAY B KpaiHax 3 HecTabiAbHOIO
MaKpPOEKOHOMIYHOIO CUTYAII€I0 1 HEPO3BUHEHUM (POHIOBUM PUHKOM €
HaWmomupeHimuM. BaacHe, Te, II0 BHKOPUCTAHHS METOAY HE
notpedye criertudivHUX JaHUX PO YKAAQEHHI YyTOaH, PETPOCIIEKTUBHA
iH(popMallid Ipo KOTUPYBaHHS akIliM i € oro mepeBaroio. IIpore Bci
CKAQIOBI IpeMii 3a PU3UK — BUKAIOYHO Cy0’€KTHUBHA OIliHKA €KCIIEPTiB,

110 1 € pPe3yAbTaTOM HH3BKOI JOCTOBIPHOCTI OTPHMAaHHUX 3a AOIIOMOTOIO
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HBOTO pe3yabTaTiB. KpiM Toro, B ymMoBax €KOHOMIYHOI cUTyallli, B 9Kil
3apa3s repebyBae YKpaiHa, iHAeKC iHQPALAIII € BaXKKOIPOTHO30BaHUM,
110 Joaa€ CyO’€KTUBHOCTI i 3HUIKYE OJOCTOBIPHICTL BUBHAYEHHSI CTaBKU

AHUCKOHTYBaHHA CaM€ KyYMYAATHBHHM METOIOM.
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