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Ç ìåòîю îö³íêè åфåêòèâíîñò³ ðåàë³зàö³ї àëüòåðíàòèâ ïðèéíÿòòÿ óïðàâë³íñüêèх ð³шåíü äëÿ ïðîòèä³ї ðåé-
äåðñòâó ïîбóäîâàíî êîãí³òèâíó ³ì³òàö³éíó ìîäåëü. Ðåзóëüòóю÷èì ïîêàзíèêîì ìîäåë³ є ð³âåíü êîåф³ö³-
єíòà q-Òîб³íà, зì³íà ð³âíÿ ÿêîãî фîðìóєòüñÿ ï³ä âïëèâîì òàêèх фàêòîð³â, ÿê ð³âåíü зàãðîз зîâí³шíüîãî 
ñåðåäîâèщà; ð³âåíü зàãðîз âíóòð³шíüîãî ñåðåäîâèщà, щî фîðìóюòüñÿ âèзíà÷åíîю ìíîæèíîю фàêòîð³â 
зîâí³шíüîãî âïëèâó; ïðèéíÿòå óïðàâë³íñüêå ð³шåííÿ; ñöåíàð³ї ðîзâèòêó ñèòóàö³é. У ðåзóëüòàò³ ìîæëèâî 
îбðàòè ïðèéíÿòíèé ñöåíàð³é ñêîðî÷åííÿ ðèзèêó ðåéäåðñüêîãî зàхîïëåííÿ äëÿ ï³äïðèєìñòâ з â³äíîñíî 
âèñîêèì òà íèзüêèì ð³âíåì q-Òîб³íà.
Êлючові слова: ðåéäåðñòâî, êîãí³òèâíà ³ì³òàö³éíà ìîäåëü, êîåф³ö³єíò q-Òîб³íà, ñöåíàð³é ñêîðî÷åííÿ 
ðèзèêó ðåéäåðñüêîãî зàхîïëåííÿ.

Постановка проблеми. Âèзíàííÿ ðèзèêó ðåé-
äåðñüêîãî зàхîïëåííÿ ï³äïðèєìñòâ íàñàìïåðåä 
зóìîâëюєòüñÿ зä³éñíåííÿì â Уêðàїí³ шèðîêîãî 
ñïåêòðó åêîíîì³÷íèх ïåðåòâîðåíü, ïîêëèêàíèх 
зàбåзïå÷èòè ïåðåх³ä äî ñó÷àñíèх ðèíêîâèх ìåòî-
ä³â ðåãóëюâàííÿ ïðîöåñ³â ðåéäåðîïðèäàòíîñò³ 
ï³äïðèєìñòâ óñ³х фîðì âëàñíîñò³. Êîìïëåêñ зàхî-
ä³â, ñïðÿìîâàíèх íà âèð³шåííÿ ö³єї ñóêóïíîñò³ 
ïðîбëåì, ïåðåäбà÷àє ðîзðîбëåííÿ ï³äхîä³â äî 
ñêîðî÷åííÿ ðèзèêó ðåéäåðñüêîãî зàхîïëåííÿ òà 
íåäðóæíüîãî ïîãëèíàííÿ íà ï³äïðèєìñòâ³ â óìî-
âàх ä³ї âíóòð³шí³х òà зîâí³шí³х зàãðîз. 

Àналіз останніõ досліджень і публікацій.  
Àíàë³з ë³òåðàòóðíèх äæåðåë ³з ïðîбëåìè óïðàâë³ííÿ 
ðèзèêîì ðåéäåðñüêîãî зàхâàòó ï³äïðèєìñòâà [1–3]  
з òà ïðàêòèêè ãîñïîäàðюâàííÿ ï³äïðèєìñòâ ñâ³ä÷èòü 
ïðî òå, щî ñüîãîäí³ ìîäåëüíî íå îбґðóíòîâàíî ìåòî-
äè÷í³ ï³äхîäè äî ïðîâåäåííÿ ³ âèбîðó êîìïëåêñíèх 
зàхîä³â òà зàñîб³â ïåðåäбà÷åííÿ òà ïðîòèä³ї ðåéäåð-
ñòâó â ñó÷àñíèх äèíàì³÷íèх óìîâàх âïëèâó фàêòîð³â 
зîâí³шíüîãî òà âíóòð³шíüîãî ñåðåäîâèщà. Íàñàì-
ïåðåä öå ñòîñóєòüñÿ ïðîбëåì âèбîðó àäåêâàòíèх 
ìåòîä³â ³ ìîäåëåé äîñë³äæåííÿ òà ïðîòèä³ї ðèзèêó 
ðåéäåðñüêîãî зàхîïëåííÿ ï³äïðèєìñòâà â óìîâàх 
âèñîêîї ñòîхàñòè÷íîñò³ ïðîÿâó зîâí³шí³х âïëèâ³â, 
îö³íêè åфåêòèâíîñò³ òà äîö³ëüíîñò³ зàñòîñóâàííÿ 
зàхîä³â ïðîòèä³ї ðåéäåðñòâó äëÿ ï³äïðèєìñòâ, щî 
зíàхîäÿòüñÿ ó ð³зíèх ãðóïàх зà зíà÷åííÿìè êîåф³ö³-
єíò³â, ÿê³ хàðàêòåðèзóюòü ³ìîâ³ðí³ñòü ðåéäåðñüêîãî 
зàхîïëåííÿ (êîåф³ö³єíò q-Òîб³íà). 

Метою статті є ïîбóäîâà êîãí³òèâíîї ³ì³òàö³é-
íîї ìîäåë³, щî â³äîбðàæàє ìîæëèâ³ зì³íè ðåзóëü-
òóю÷îãî ïîêàзíèêà – êîåф³ö³єíòà q-Òîб³íà –  
ï³ä âïëèâîì зàãðîз зîâí³шíüîãî ñåðåäîâèщà, ð³âíÿ 
зàãðîз âíóòð³шíüîãî ñåðåäîâèщà, щî фîðìóюòüñÿ 
âèзíà÷åíîю ìíîæèíîю фàêòîð³â зîâí³шíüîãî 
âïëèâó. Цå äàє зìîãó ñфîðìóâàòè ï³äх³ä äî ïðè-
éíÿòòÿ óïðàâë³íñüêîãî ð³шåííÿ íà îñíîâ³ ìîæëè-
âèх ñöåíàð³їâ ðîзâèòêó ñèòóàö³é. 

Âиклад основного матеріалу. У ìåæàх öüîãî 
äîñë³äæåííÿ äëÿ âèðîбëåííÿ åфåêòèâíîãî ð³шåííÿ 
щîäî ïðîòèä³ї ðåéäåðñòâó íåîбх³äíî ïîбóäóâàòè 
êîãí³òèâíó ³ì³òàö³éíó ìîäåëü, щî ïåðåäбà÷àє 
âèзíà÷åííÿ ä³àãíîñòè÷íîãî ïîêàзíèêà-îзíàêè 
éìîâ³ðíîãî ðåéäåðñüêîãî зàхîïëåííÿ (ðèзèêó), 
ä³àïàзîíó éîãî зì³íè â ïðîãíîзíîìó ïåð³îä³ з óðà-
хóâàííÿì ñòóïåíÿ âïëèâó зàãðîз. Сóòí³ñòü êîãí³-
òèâíîãî àíàë³зó ðîзêðèâàєòüñÿ зà äåê³ëüêà åòàï³â, 
êîæíèé з ÿêèх ïåðåäбà÷àє ðîзâ’ÿзàííÿ êîíêðåò-
íèх зàâäàíü (ðèñ. 1). Дëÿ âèбopó êoíêpeòíoї 
ìoäeë³ ïëaíóâaííÿ eêcïepèìeíòó íeoбх³äío 
cфopìóëюâaòè òaê³ її ocoбëèâocò³, ÿê aäeêâaòí³còü, 
зì³còoâí³còü, ïpocòoòa. Ocíoâí³ êpoêè ïëaíóâaííÿ 

³ì³òaö³éíèх фaêòopíèх eêcïepèìeíò³â: âèä³ëeííÿ 
peзóëüòóю÷èх зì³ííèх ìoäeë³ – зì³ííèх â³äãóêó; 
âèзía÷eííÿ фaêòop³â, щo âïëèâaюòü ía зía÷eííÿ 
зì³ííèх â³äãóêó; âèзía÷eííÿ ä³aïaзoíó зì³íè 
фaêòop³â; фopìóâaííÿ ïëaíó eêcïepèìeíò³â ïo 
âcüoìó ä³aïaзoí³ зì³íè фaêòop³â.

Òàêèì ÷èíîì, ðèзèê ðåéäåðñüêîãî зàхîïëåííÿ 
ï³äïðèєìñòâà ³ òðèâàë³ñòü ïåð³îäó, ïðîòÿãîì ÿêîãî 
â³í íàñòàє, зàëåæèòü â³ä: ê³ëüêîñò³ ³ ñèëè âх³ä-
íèх åêîíîì³÷íèх ÿâèщ; ñòóïåíÿ âïëèâó фàêòîð³â 
зîâí³шíüîãî ³ âíóòð³шíüîãî ñåðåäîâèщà; ³íòåíñèâ-
íîñò³ ïðîöåñó âèíèêíåííÿ ïðîì³æíèх åêîíîì³÷-
íèх ÿâèщ; зíà÷óщîñò³ îêðåìîãî фàêòîðà â ìåæàх 
äîñë³äæóâàíîãî ï³äïðèєìñòâà ³ ãàëóз³ íàö³îíàëü-
íîї åêîíîì³êè. Сïèðàю÷èñü íà ñèñòåìó ïàðàìåòð³â 
îö³íêè зàãðîз ðåéäåðñüêîãî зàхîïëåííÿ ï³äïðè-
єìñòâà äîñë³äæóâàíèх ï³äïðèєìñòâ òà їх ñêëàäíè-
ê³â (êîåф³ö³єíò³â) ³ íà îö³íêó ð³âíÿ âïëèâó зàãðîз 
ðåéäåðñüêîãî зàхîïëåííÿ ï³äïðèєìñòâà íà êîåф³-
ö³єíò q-Òîб³íà äëÿ âèä³ëåíèх äâîх ãðóï ï³äïðè-
єìñòâ, бàзîâà êîíöåïòóàëüíà êîãí³òèâíà ³ì³òàö³éíà 
ìîäåëü фîðìóâàííÿ ðèзèêó ðåéäåðñüêîãî зàхî-
ïëåííÿ ï³äïðèєìñòâ ìàшèíîбóäóâàííÿ, ïîбóäîâàíà 
â ППП Vensim, ìàòèìå òàêèé âèãëÿä (ðèñ. 2).

Бàзîâó êîãí³òèâíó ³ì³òàö³éíó ìîäåëü фîðìó-
юòü òðè îñíîâí³ òèïè зì³ííèх: âèх³äí³ êîåф³ö³-
єíòè ïàðàìåòð³â îö³íêè зàãðîз ðåéäåðñüêîãî зàхî-
ïëåííÿ ï³äïðèєìñòâà (kij), ÿê³ є íåзàëåæíèìè 
зì³ííèìè ³ зíà÷åííÿ ÿêèх зàäàюòüñÿ ÷èñåëüíî; 
ðîзðàхóíêîâ³ зì³íí³ (îñíîâí³ ïàðàìåòðè îö³íêè 
зàãðîз ðåéäåðñüêîãî зàхîïëåííÿ) (xij), ÿê³ â³äïî-
â³äàюòü àãðåãîâàíèì ïàðàìåòðàì; ðåзóëüòóю÷à 
зì³ííà – êîåф³ö³єíò q-Òîб³íà (yi), щî хàðàêòåðèзóє 
зàãðîзó ðåéäåðñòâà ³ є ³íäèêàòîðîì ñòàíó ï³äïðèєì-
ñòâà щîäî ðèзèêó ðåéäåðñüêîãî зàхîïëåííÿ; ai0 – 
ïàðàìåòðè ìîäåëåé ïàíåëüíèх äëÿ äðóãîї ãðóïè 
ï³äïðèєìñòâ âïëèâó зàãðîз ðåéäåðñüêîãî зàхâàòó 
ï³äïðèєìñòâà íà êîåф³ö³єíò q-Òîб³íà. Бàзîâå ìîäå-
ëюâàííÿ зä³éñíюєòüñÿ íà 4 ïåð³îäè: ïî÷àòêîâèé 
ïåð³îä – 2013 ð³ê, ê³íöåâèé – 2016 ð³ê. Гðàф³êè 
зì³íè ðåзóëüòóю÷îї зì³ííîї – êîåф³ö³єíòà q-Òîб³íà 
äëÿ ïîð³âíÿëüíîãî àíàë³зó äèíàì³êè äîñë³äæóâà-
íèх ï³äïðèєìñòâ зà бàзîâèì ñöåíàð³єì íàâåäåíî íà 
ðèñ. 1.4 (äå 0 â³äïîâ³äàє ïî÷àòêîâ³é òî÷ö³ – 2013 ð., 
1, 2 – â³äïîâ³äíî 2014 ð., 2015 ð., 3 – 2016 ð.). 
У ñó÷àñíèх ïðèêëàäíèх íàóêîâèх äîñë³äæåííÿх 
ïðîбëåìè âèíèêíåííÿ ³ âèëèâó фàêòîð³â зîâí³ш-
íüîãî ñåðåäîâèщà, ÿê³ íå є îб’єêòîì âïëèâó ï³ä-
ïðèєìñòâà, є ïðåäìåòîì ïèëüíîї óâàãè ³ шèðîêîãî 
íàóêîâî-ïðàêòè÷íîãî îбãîâîðåííÿ [4–7]. Ìíîæèíó 
фàêòîð³â âïëèâó зà ð³âíÿìè зîâí³шíüîãî ñåðåä-
îâèщà íà ðèзèê ðåéäåðñüêîãî зàхîïëåííÿ íàâå-
äåíî ó òàбë. 1. Íà îñíîâ³ ïðîâåäåíîãî åêñïåðòíîãî 
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І. Побудова когнітивної моделі протидії ризику рейдерського захоплення підприємства

ІІ. Перевірка адекватності когнітивної моделі ситуації

ІІІ. Сценарне моделювання розвитку ситуації

1. Визначення мети та задач 
дослідження процесу  протидії 

ризику рейдерського захоплення

2. Вивчення процесу відповідно до поставленої мети: зібрання, 
систематизація, аналіз статистичної та якісної інформації щодо 

досліджуваного об’єкта та його зовнішнього середовища, 
визначення умов та обмежень

3. Визначення основних загроз 
внутрішнього та зовнішнього 

середовища, що впливають на ризик 
рейдерського захоплення

4. Дослідження взаємозв’язку між загрозами (фактори в 
моделі)  впливу на ризик шляхом розгляду причинно-

наслідкових ланцюгів (побудова когнітивної карти у вигляді 
орієнтованого графу).

5. Побудова математичних моделей, що враховують як кількісні, так і якісні залежності між факторами 
внутрішнього та зовнішнього середовища, що впливають на ризик рейдерського захоплення

5.1. Побудова функціональних 
залежностей з використанням моделей 

панельних даних

5.2. Побудова якісних залежностей з 
використанням нечітких множин

6. Побудова динамічної моделі 
впливу факторів зовнішнього та 

внутрішнього середовища на 
ризик рейдерського захоплення

9. Моделювання сценаріїв на базі моделі динаміки 
та правил нечіткого логічного виводу

9.1. Реалізація сценаріїв

9.2. Перевірка оптимальності 
розглядуваних сценаріїв

9.3. Вибір оптимального сценарію

7. Визначення 
цілі управління 
(бажаних змін 

цільових 
факторів)

8. Розробка 
сценаріїв розвитку 

ситуації при 
застосуванні різних 

альтернативах 
управління

10. Розробка конкретно-практичних рекомендацій щодо управління: визначення факторів управління, сили 
та напрямку управлінських впливів

 
Ðис. 1. Åтапи побудови когнітивної імітаційної моделі  

протидії ризику рейдерського заõоплення підприємства
Джерело: авторсüка розробка
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Ðис. 2. Áазова когнітивна імітаційна модель 
формування ризику рейдерського заõвату 

підприємств машинобудування в ППП Vensim
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Ðис. 3. Ðозширена когнітивна імітаційна модель  
формування ризику рейдерського заõоплення підприємств 

машинобудування з ураõуванням факторів впливу (в ППП Vensim)
Джерело: авторсüка розробка

àíàë³зó зíà÷óщîñò³ фàêòîð³â âïëèâó òà îö³íêè їх 
âзàєìîзâ’ÿзê³â зà ð³âíÿìè ñåðåäîâèщà íà ðèзèê 
ðåéäåðñüêîãî зàхîïëåííÿ ï³äïðèєìñòâà бóäóєòüñÿ 
ñòðóêòóðíà ñхåìà ïðè÷èííî-íàñë³äêîâèх зâ’ÿзê³â 
åëåìåíò³â äîñë³äæóâàíîãî ïðîöåñó äëÿ ñèñòåìè 
ïðîòèä³ї ðåéäåðñòâó. 

Àíàë³з òàêèх зâ’ÿзê³â íåîбх³äíèé äëÿ ðîз-
ðîбëåííÿ óïðàâë³íñüêèх âïëèâ³â íà ñèòóàö³ю.  
Íà öüîìó åòàï³ âèзíà÷àюòüñÿ зâ’ÿзêè ì³æ фàê-
òîðàìè, хàðàêòåð òà ñèëà âïëèâó ì³æ íèìè.  
Дëÿ âèð³шåííÿ öüîãî зàâäàííÿ ïðîïîíóєòüñÿ 
âèêîðèñòàííÿ ìåòîäó àíàë³зó ³єðàðх³é (Analytic 
Hierarchy Process – AHP), зà äîïîìîãîю ÿêîãî 

âèð³шóюòüñÿ зàãàëüí³ зàâäàííÿ ïðèéíÿòòÿ ð³шåíü. 
Сфîðìîâàíà àãðåãîâàíà ³íфîðìàö³ÿ äëÿ зîâí³шí³х 
фàêòîð³â âïëèâó зà ð³âíÿìè ñåðåäîâèщà íà êîåф³-
ö³єíòè âíóòð³шí³х зàãðîз ðåéäåðñòâà, íà ÿê³ âïëè-
âàє êîæåí фàêòîð òà âèзíà÷åíèé хàðàêòåð âïëèâó, 
íàâåäåíà ó òàбë. 2.

Пîäàëüшèé åòàï äîñë³äæåííÿ ïåðåäбà÷àє ïîбó-
äîâó ðîзшèðåíîї êîãí³òèâíîї ³ì³òàö³éíîї ìîäåë³ 
óïðàâë³ííÿ ðèзèêîì ðåéäåðñüêîãî зàхîïëåííÿ 
ï³äïðèєìñòâ ìàшèíîбóäóâàííÿ з óðàхóâàííÿì 
зíà÷óщèх фàêòîð³â âïëèâó. Уðàхóâàííÿ ïðîàíàë³-
зîâàíèх ïðè÷èííî-íàñë³äêîâèх зâ’ÿзê³â ì³æ åëå-
ìåíòàìè äàє зìîãó ïîбóäóâàòè êîãí³òèâíó êàðòó 
ñèòóàö³ї ó âèãëÿä³ îð³єíòîâàíîãî ãðàфó (ðèñ. 3). 

Êîãí³òèâíà êàðòà ðîзшèðåíîї ìîäåë³ óïðàâ-
ë³ííÿ ðèзèêîì ðåéäåðñüêîãî зàхîïëåííÿ ï³äïðè-
єìñòâ ìàшèíîбóäóâàííÿ з óðàхóâàííÿì фàêòîð³â 
âïëèâó â³äîбðàæóє ëèшå фàêò íàÿâíîñò³ âïëèâó 
фàêòîð³â ì³æ ñîбîю, àëå â í³é íå â³äîбðàæóюòüñÿ í³ 
хàðàêòåð òàêèх âïëèâ³â, í³ äèíàì³êà зì³í âïëèâ³â 
зàëåæíî â³ä зì³íè ñèòóàö³ї, í³ ÷àñîâ³ зì³íè ñàìèх 
фàêòîð³â. Òîìó íà ïîäàëüшîìó åòàï³ зàïðîïîíî-
âàíîãî àëãîðèòìó êîæíèé зâ’ÿзîê ì³æ фàêòîðàìè 
êîãí³òèâíîї êàðòè ðîзêðèâàєòüñÿ â³äïîâ³äíèìè 
зàëåæíîñòÿìè, êîæíà з ÿêèх ìîæå âêëю÷àòè ÿê 
ê³ëüê³ñí³, òàê ³ ÿê³ñí³ зì³íí³. Пðè öüîìó ê³ëüê³ñí³ 
зì³íí³ ïîäàюòüñÿ ó âèãëÿä³ їх ÷èñåëüíèх зíà÷åíü, 
à êîæí³é ÿê³ñí³é зì³íí³é ñòàâèòüñÿ ó â³äïîâ³ä-
í³ñòü ñóêóïí³ñòü ë³íãâ³ñòè÷íèх зì³ííèх, щî â³äî-
бðàæóюòü ð³зí³ ñòàíè ö³єї ÿê³ñíîї зì³ííîї. 

Àëãîðèòì ìîäåëюâàííÿ òà â³äïîâ³äí³ зàâäàííÿ 
äîñë³äæåííÿ ð³âíÿ âïëèâó фàêòîð³â зîâí³шíüîãî 
ñåðåäîâèщà ï³äïðèєìñòâ ìàшèíîбóäóâàííÿ íà 
àãðåãîâàíèé ïîêàзíèê ðèзèêó ðåéäåðñüêîãî зàхî-
ïëåííÿ ðåàë³зîâàíî íà îñíîâ³ ïðàâèë íå÷³òêîї 
ëîã³êè òà ïðåäñòàâëåíî íà ðèñ. 3. 

У ìåæàх öüîãî äîñë³äæåííÿ âèêîðèñòîâó-
юòüñÿ äâ³ ë³íãâ³ñòè÷í³ зì³íí³: зì³ííà А – «Ð³âåíü 
âïëèâó фàêòîð³â ñåðåäîâèщà»; зì³ííà В – «Ð³âåíü 

ðèзèêó». Пîâíó ìíîæèíó ñòàí³â 
А фàêòîðíîãî ïðîñòîðó ðîзбèòî 
íà òðè íå÷³òêèх ï³äìíîæèíè, щî 
ïåðåòèíàюòüñÿ, à ñàìå: 

1) äëÿ фàêòîð³â âïëèâó Ì11, 
Ì21, Ì22, Ì23, Ì24, Ì31, Ì33: 
А1 – íå÷³òêà ï³äìíîæèíà ñòàí³â 
«Íèзüêèé ð³âåíü»; А2 – íå÷³òêà 
ï³äìíîæèíà ñòàí³â «Сåðåäí³é 
ð³âåíü»; А3 – íå÷³òêà ï³äìíîæèíà 
ñòàí³â «Âèñîêèé ð³âåíü»; 

2) äëÿ фàêòîð³â âïëèâó Ì12, 
Ì34: А1 – íå÷³òêà ï³äìíîæèíà 
ñòàí³â «Íåïðèхèëüí³ñòü âëàäè»; 
А2 – íå÷³òêà ï³äìíîæèíà ñòàí³â 
«Бàéäóæ³ñòü âëàäè»; А3 – íå÷³òêà 
ï³äìíîæèíà ñòàí³â «П³äòðèìêà 
âëàäè»; 

3) äëÿ фàêòîð³â âïëèâó Ì32: 
А1 – íå÷³òêà ï³äìíîæèíà ñòàí³â 
«Сêîðî÷åííÿ ãàëóз³»; А2 – íå÷³òêà 
ï³äìíîæèíà ñòàí³â «Сòàб³ëü-
í³ñòü»; А3 – íå÷³òêà ï³äìíîæèíà 
ñòàí³â «²íòåíñèâíèé ðîзâèòîê». 
Л³íãâ³ñòè÷íà зì³ííà В «Ð³âåíü 
ðèзèêó», щî â³äïîâ³äàє зì³í-
í³é А, òàêîæ ìàє òðè зíà÷åííÿ: 
В1 – íå÷³òêà ï³äìíîæèíà «Сòðè-
ìóю÷èé ðèзèê»; В2 – íå÷³òêà ï³ä-
ìíîæèíà «Íåéòðàëüíèé ðèзèê»; 
В3 – íå÷³òêà ï³äìíîæèíà «Сòèìó-
ëюю÷èé ðèзèê». Íîñ³ї ìíîæèí А 
è B ïðèéìàюòü зíà÷åííÿ â ³íòåð-
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Òàбëèöÿ 1
Множина факторів впливу за рівнями зовнішнього середовища 

Ðівень середовища Позначення Фактор впливу

Ì³æíàðîäíå ñåðåäîâèщå
M11 Ð³âåíü âïëèâó ì³æíàðîäíîãî фîíäîâîãî ðèíêó 

Ì12 Ð³âåíü ï³äòðèìêè ³íâåñòèö³éíîї ïðèâàбëèâîñò³ äëÿ ³íîзåìíèх ³íâåñòîð³â

Ìàêðîñåðåäîâèщå

M21 Ð³âåíü âïëèâó фîíäîâîãî ðèíêó 

M22 Ð³âåíü âïëèâó âàëюòíîãî ðèíêó 

M23 Ð³âåíü âïëèâó ãðîшîâîãî ðèíêó 

M24 Ð³âåíü âïëèâó êðåäèòíîãî ðèíêó 

Ìåзîñåðåäîâèщå  
(ðåã³îí, ãàëóзü)

M31 Ð³âåíü ³íâåñòèö³éíîї àêòèâíîñò³ â ðåã³îí³

M32 Ð³âåíü åêîíîì³÷íîãî ðîзâèòêó ðåã³îíó

M33 Ð³âåíü зëî÷èííîñò³

M34 Ð³âåíü ï³äòðèìêè ì³ñöåâèх îðãàí³â âëàäè 

Джерело: узагалüнено автором на основ³ [4–7]

Òàбëèöÿ 2
Фактори впливу на ризик рейдерського заõоплення підприємства

Ðівень Фактор впливу Íа які змінні впливатиме Характер впливу

1 2 3 4
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M11 
Ð³âåíü âïëèâó ì³æíàðîäíîãî 

фîíäîâîãî ðèíêó íà 
ä³ÿëüí³ñòü ï³äïðèєìñòâà

Ê3 – ÷àñòêà ðèíêîâîї âàðòîñò³; íåðóхîìîñò³  
â àêòèâàх êîðïîðàö³ї; Ê5 – ïðèéíÿòî ð³шåííÿ  
ïðî äîäàòêîâèé âèïóñê àêö³é; Ê11 – ïëàíóâàííÿ 
ÀÒ âêëю÷èòè âëàñí³ àêö³ї äî ë³ñòèíãó фîíäîâèх 
б³ðæ ïðîòÿãîì íàñòóïíèх òðüîх ðîê³â.

Б³ëüшèé ð³âåíü âïëèâó 
ì³æíàðîäíîãî фîíäîâîãî 
ðèíêó é àêòèâíîñò³ 
ï³äïðèєìñòâà íà íüîìó 
зб³ëüшóє ïðèâàбëèâ³ñòü 
ï³äïðèєìñòâà äëÿ 
ðåéäåðñüêîãî зàхîïëåííÿ.

Ì12 
Ð³âåíü ï³äòðèìêè 

³íâåñòèö³éíîї ïðèâàбëèâîñò³ 
äëÿ ³íîзåìíèх ³íâåñòîð³â

Ê3 – ÷àñòêà ðèíêîâîї âàðòîñò³ íåðóхîìîñò³  
â àêòèâàх êîðïîðàö³ї; Ê5 – ïðèéíÿòî ð³шåííÿ 
ïðî äîäàòêîâèé âèïóñê àêö³é; Ê17 – â³ðîã³äí³ñòü 
ф³íàíñîâî-åêîíîì³÷íîї íåñïðîìîæíîñò³.

Б³ëüшèé ð³âåíü 
³íâåñòèö³éíîї ïðèâàбëèâîñò³ 
зìåíшóє â³ðîã³äí³ñòü 
ф³íàíñîâî-åêîíîì³÷íîї 
íåñïðîìîæíîñò³.
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M21 
Ð³âåíü âïëèâó фîíäîâîãî 

ðèíêó íà ä³ÿëüí³ñòü 
ï³äïðèєìñòâà

Ê3 – ÷àñòêà ðèíêîâîї âàðòîñò³ íåðóхîìîñò³  
â àêòèâàх êîðïîðàö³ї; Ê5 – ïðèéíÿòî ð³шåííÿ  
ïðî äîäàòêîâèé âèïóñê àêö³é; Ê11 – ïëàíóâàííÿ  
ÀÒ âêëю÷èòè âëàñí³ àêö³ї äî ë³ñòèíãó фîíäîâèх 
б³ðæ ïðîòÿãîì íàñòóïíèх òðüîх ðîê³â.

Б³ëüшèé ð³âåíü âïëèâó 
фîíäîâîãî ðèíêó é àêòèâíîñò³ 
ï³äïðèєìñòâà íà íüîìó 
зб³ëüшóє ïðèâàбëèâ³ñòü 
ï³äïðèєìñòâà äëÿ 
ðåéäåðñüêîãî зàхîïëåííÿ.

M22 
Ð³âåíü âïëèâó âàëюòíîãî 

ðèíêó íà ä³ÿëüí³ñòü 
ï³äïðèєìñòâà

Ê3 – ÷àñòêà ðèíêîâîї âàðòîñò³ íåðóхîìîñò³  
â àêòèâàх êîðïîðàö³ї; Ê17 – â³ðîã³äí³ñòü 
ф³íàíñîâî-åêîíîì³÷íîї íåñïðîìîæíîñò³.

Б³ëüшèé ð³âåíü âïëèâó 
âàëюòíîãî ðèíêó зб³ëüшóє 
â³ðîã³äí³ñòü ф³íàíñîâî-
åêîíîì³÷íîї íåñïðîìîæíîñò³, 
щî ïðèâîäèòü äî зðîñòàííÿ 
ïðèâàбëèâîñò³ ï³äïðèєìñòâà 
äëÿ ðåéäåðñüêîãî 
зàхîïëåííÿ. 

M23 
Ð³âåíü âïëèâó ãðîшîâîãî 

ðèíêó íà ä³ÿëüí³ñòü 
ï³äïðèєìñòâà

Ê17 – â³ðîã³äí³ñòü ф³íàíñîâî-åêîíîì³÷íîї 
íåñïðîìîæíîñò³; Ê3 – ÷àñòêà ðèíêîâîї âàðòîñò³ 
íåðóхîìîñò³ â àêòèâàх êîðïîðàö³ї; Ê5 – ïðèéíÿòî 
ð³шåííÿ ïðî äîäàòêîâèé âèïóñê àêö³é;  
Ê8 – íàÿâí³ñòü êîì³òåò³â ó ñêëàä³ íàãëÿäîâîї 
ðàäè; Ê10 – â³äêðèò³ñòü ³íфîðìàö³ї ïðî ä³ÿëüí³ñòü 
àêö³îíåðíîãî òîâàðèñòâà.

Б³ëüшèé ð³âåíü âïëèâó 
âàëюòíîãî ðèíêó  
зб³ëüшóє ðèзèê 
ðåéäåðñüêîãî зàхîïëåííÿ  
äëÿ ï³äïðèєìñòâà.

M24 
Ð³âåíü âïëèâó êðåäèòíîãî 

ðèíêó íà ä³ÿëüí³ñòü 
ï³äïðèєìñòâà

Ê3 – ÷àñòêà ðèíêîâîї âàðòîñò³ íåðóхîìîñò³  
â àêòèâàх êîðïîðàö³ї; Ê5 – ïðèéíÿòî ð³шåííÿ 
ïðî äîäàòêîâèé âèïóñê àêö³é; Ê17 – â³ðîã³äí³ñòü 
ф³íàíñîâî-åêîíîì³÷íîї íåñïðîìîæíîñò³.

Б³ëüшèé ð³âåíü âïëèâó 
êðåäèòíîãî ðèíêó зб³ëüшóє 
ðèзèê ðåéäåðñüêîãî 
зàхîïëåííÿ äëÿ ï³äïðèєìñòâà.
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M31 
Ð³âåíü ³íâåñòèö³éíîї 
àêòèâíîñò³ â ðåã³îí³

Ê1 – ñòóï³íü «ðîзïîðîшåíîñò³»/ êîíñîë³äîâàíîñò³ 
àêö³é; Ê3 – ÷àñòêà ðèíêîâîї âàðòîñò³ íåðóхîìîñò³  
â àêòèâàх êîðïîðàö³ї; Ê10 – â³äêðèò³ñòü ³íфîðìàö³ї 
ïðî ä³ÿëüí³ñòü àêö³îíåðíîãî òîâàðèñòâà.

Б³ëüшèé ð³âåíü зб³ëüшóє 
ïðèâàбëèâ³ñòü ï³äïðèєìñòâà 
äëÿ ðåéäåðñüêîãî 
зàхîïëåííÿ. 

M32 
Ð³âåíü åêîíîì³÷íîãî 

ðîзâèòêó ðåã³îíó

Ê11 – ïëàíóâàííÿ ÀÒ âêëю÷èòè âëàñí³ àêö³ї  
äî ë³ñòèíãó фîíäîâèх б³ðæ ïðîòÿãîì íàñòóïíèх 
òðüîх ðîê³â; Ê17 – â³ðîã³äí³ñòü ф³íàíñîâî-
åêîíîì³÷íîї íåñïðîìîæíîñò³.

Б³ëüшèé ð³âåíü зб³ëüшóє 
ïðèâàбëèâ³ñòü ï³äïðèєìñòâà 
äëÿ ðåéäåðñüêîãî 
зàхîïëåííÿ.

M33 
Ð³âåíü зëî÷èííîñò³

Ê1 – ñòóï³íü «ðîзïîðîшåíîñò³»/ êîíñîë³äîâàíîñò³ 
àêö³é; Ê2 – öåíòðè âîëîä³ííÿ àêòèâàìè;  
Ê8 – íàÿâí³ñòü êîì³òåò³â ó ñêëàä³ íàãëÿäîâîї ðàäè; 
Ê14 – âåäåííÿ ðåєñòðó ф³ðìè; Ê15 – ïóбë³÷í³ñòü 
ðåàëüíîãî âëàñíèêà; Ê16 – íàä³éí³ñòü ðåєñòðàòîðà.

Б³ëüшèé ð³âåíü зб³ëüшóє 
ðèзèê ÐÀ äëÿ ï³äïðèєìñòâà.

M34 
Ð³âåíü ï³äòðèìêè ì³ñöåâèх 

îðãàí³â âëàäè

Ê10 – â³äêðèò³ñòü ³íфîðìàö³ї ïðî ä³ÿëüí³ñòü 
àêö³îíåðíîãî òîâàðèñòâà; Ê11 – ïëàíóâàííÿ ÀÒ 
âêëю÷èòè âëàñí³ àêö³ї äî ë³ñòèíãó фîíäîâèх б³ðæ 
ïðîòÿãîì íàñòóïíèх òðüîх ðîê³â; Ê15 – ïóбë³÷í³ñòü 
ðåàëüíîãî âëàñíèêà; Ê17 – â³ðîã³äí³ñòü ф³íàíñîâî-
åêîíîì³÷íîї íåñïðîìîæíîñò³.

Б³ëüшèé ð³âåíü ï³äòðèìêè 
зìåíшóє ðèзèê ÐÀ  
äëÿ ï³äïðèєìñòâà.
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âàë³ â³ä íóëÿ äî îäèíèö³. Íàñòóïíèé åòàï ìîäå-
ëюâàííÿ âèìàãàє ïîбóäîâè фóíêö³é íàëåæíîñò³ 
зà êîæíèì ð³âíåì âïëèâó фàêòîð³â ñåðåäîâèщà òà 
ð³âíåì ðèзèêó ðåéäåðñüêîãî зàхîïëåííÿ зà âèзíà-
÷åíèìè ë³íãâ³ñòè÷íèìè зì³ííèìè. Дëÿ ðåàë³зàö³ї 
öüîãî зàâäàííÿ âèêîðèñòàíî зàñîбè ППП MàthLàb 
(ðîзшèðåííÿ FuzzyLîgisTîîlbîx). Íàïðèêëàä, äëÿ 
«Ð³âåíü âïëèâó ì³æíàðîäíîãî фîíäîâîãî ðèíêó 
íà ä³ÿëüí³ñòü ï³äïðèєìñòâà» (Ì11) ë³íãâ³ñòè÷íà 
зì³ííà «Íèзüêèé ð³âåíü âïëèâó (ÍÐ)» зàäàєòüñÿ з 
âèêîðèñòàííÿì  фóíêö³ї (zmf) ³з ïàðàìåòðàìè μ(х)= zmf 
(0,15; 0,5). Íà íàñòóïíîìó åòàï³ â³äбóâàєòüñÿ фîð-
ìóâàííÿ ïðàâèë íå÷³òêîãî ëîã³÷íîãî âèñíîâêó äëÿ 
âèзíà÷åííÿ â³äïîâ³äíîñò³ ì³æ ð³âíåì ðèзèêó òà 
ñóêóïí³ñòю зíà÷åíü зà ë³íãâ³ñòè÷íèìè зì³ííèìè 
âïëèâó фàêòîð³â зà ð³âíÿìè ñåðåäîâèщà.

Ðåзóëüòàòè зä³éñíåíîãî àíàë³зó âïëèâó фàêòî-
ð³â зîâí³шíüîãî ñåðåäîâèщà âèзíà÷àюòü îñíîâí³ 
зì³íí³, ÿê³ бóäóòü фîðìóâàòè êîîðäèíàòè òî÷êè 
М ó фàзîâîìó ïðîñòîð³, òîбòî ñïîëó÷åííÿ ð³зíèх 
фàêòîð³â зîâí³шíüîãî ñåðåäîâèщà зà ïðàâèëàìè 
íå÷³òêîãî ëîã³÷íîãî âèñíîâêó äëÿ êîæíîãî ³ì³òà-
ö³éíîãî åêñïåðèìåíòó (òàбë. 4). Сóòí³ñòü ïðîïîíî-
âàíèх ³ì³òàö³éíèх åêñïåðèìåíò³â зà â³äïîâ³äíèх 
зíà÷åíü ë³íãâ³ñòè÷íîї зì³ííîї ïîëÿãàє â òàêîìó: 
ñòðèìóю÷èé ðèзèê – зàãàëüíèé ñòàí фàêòîð³â 
âïëèâó зà ð³âíÿìè зîâí³шíüîãî ñåðåäîâèщà äàє 
зìîãó ï³äïðèєìñòâó ìàêñèìàëüíî зíèзèòè ðèзèê 
ðåéäåðñüêîãî зàхîïëåííÿ; íåéòðàëüíèé – зàãàëü-
íèé ñòàí фàêòîð³â âïëèâó зà ð³âíÿìè зîâí³шíüîãî 
ñåðåäîâèщà ì³í³ìàëüíî âïëèâàє íà ðèзèê ðåéäåð-
ñüêîãî зàхîïëåííÿ; ñòèìóëюю÷èé ðèзèê – зàãàëü-
íèé ñòàí фàêòîð³â âïëèâó зà ð³âíÿìè зîâí³шíüîãî 
ñåðåäîâèщà ìàêñèìàëüíî ï³äâèщóє ðèзèê ðåéäåð-

ñüêîãî зàхîïëåííÿ. Â ocíoâ³ фopìóâaííÿ ìeхaí³зìó 
poзpoбëåííÿ cöeíap³їâ poзâèòêó êpèзoâèх 
cèòóaö³é ëeæèòü cöeíapíèé ï³äх³ä äo oö³íêè ³ 
ïpoãíoзóâaííÿ poзâèòêó êpèзoâèх cèòóaö³é, щo 
äàñòü зìîãó âèÿâèòè íacë³äêè âïëèâó фàêòîð³â ³ 
ð³âíÿ ðèзèêó ðåéäåðñüêîãî зàхîïëåííÿ òà їхí³х 
cïoëó÷eíü ía фóíêö³oíóâaííÿ ï³äïpèєìcòâa.

У ðåзóëüòàò³ ìîäåëюâàííÿ ñöåíàð³їâ îòðèìàí³ 
ïðîãíîзí³ зíà÷åííÿ àãðåãîâàíîãî óзàãàëüíюю÷îãî 
ïîêàзíèêà (q-Òîб³íà) äëÿ ï³äïðèєìñòâà ПÀÒ Хàð-
ê³âñüêèé ìàшèíîбóä³âíèé зàâîä «Сâ³òëî Шàх-
òàðÿ», äèíàì³êà òà â³äхèëåííÿ äëÿ ÿêîãî íàâåäåí³ 
â òàбë. 5. 

Âисновки та перспективи подальшиõ дослід-
жень. Пpoâeäeíèé aíaë³з зà ðåзóëüòàòàìè ìîäåëю-
âàííÿ cöeíap³їâ poзâèòêó êpèзoâèх ÿâèщ âïëèâó 
фàêòîð³â íà ðèзèê ðåéäåðñüêîãî зàхîïëåííÿ äëÿ 
äocë³äæóâaíèх ï³äïðèєìñòâ ìàшèíîбóäóâàííÿ 
ïoêaзaâ ³còoòíó зaëeæí³còü ïàðàìåòð³â – êîåф³ö³-
єíò³â îö³íêè зàãðîз ðåéäåðñüêîãî зàхîïëåííÿ ï³ä-
ïðèєìñòâà – â³ä âèíèêíeííÿ ³ còóïeíÿ ïocèëeííÿ 
ä³ї фàêòîð³â òà ðèзèê³â ðåéäåðñüêîãî зàхîïëåííÿ. 
Òaêèì ÷èíoì, ãocòpo íeoбх³äío óïpaâëÿòè 
ïpoöecaìè, ÿê³ бeзïocepeäíüo âïëèâaюòü ía còaí 
³ òeíäeíö³ї poзâèòêó êpèòè÷íèх ³íäèêaòop³â, 
òoбòo âapòo poзpoбëÿòè зaхoäè, ÿê³ ïoïepeäÿòü 
ìoæëèâ³còü ïepeхoäó зaãpoзëèâèх ïoêaзíèê³â 
ó êpèòè÷í³. Дðóãèì ëoã³÷íèì êpoêoì ï³cëÿ 
ïpoâeäeíoї ³äeíòèф³êaö³ї còóïeíÿ âïëèâó фàêòîð³â 
ñåðåäîâèщà з óðàхóâàííÿì ïðîãíîзíèх зíà÷åíü 
ía äèíaì³êó poзâèòêó ï³äïpèєìcòâ ïoâèííå бóòè 
poзpoбëåííÿ óïpaâë³ícüêèх p³шeíü, cïpÿìoâaíèх 
ía зaïoб³ãaííÿ ðèзèêàì ðåéäåðñüêîãî зàхîïëåííÿ, 
à îòæå, зaãpoзàì eêoíoì³÷íoї бeзïeêè. 
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Íåéòðàëüíèé 
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Сòèìóëюю÷èé 
ðèзèê (Stimul) ÂÐ ÍÂ ÂÐ ÂÐ ÂÐ ÂÐ ÂÐ СГ ÂÐ ÍÂ

Òàбëèöÿ 5
Ðезультати реалізації прогнозниõ сценаріїв впливу факторів  

на ризик рейдерського заõоплення ПÀÒ «Харківський машинобудівний завод «Ñвітло Шаõтаря»

Ðік 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Stimul_p1 0,053 0,054 0,047 0,055 0,052 0,052

Neytr_p1 0,063 0,061 0,062 0,066 0,066 0,067

Strim_p1 0,098 0,096 0,097 0,102 0,102 0,103

Current_p1 0,061 0,061 0,061 0,061 0,061 0,061

Â³äхèëåííÿ â³ä бàзîâîãî åêñïåðèìåíòó Сåðåäíє зíà÷åííÿ

Stimul_p1 -0,008 -0,007 -0,014 -0,006 -0,009 -0,009 -0,009

Neytr_p1 0,002 0,000 0,001 0,005 0,005 0,006 0,003

Strim_p1 0,037 0,035 0,036 0,041 0,041 0,042 0,039
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ÊÎМПËÅÊÑÍЫÅ ÊÎÃÍÈÒÈÂÍЫÅ ÈМÈÒÀÖÈÎÍÍЫÅ ÒÅХÍÎËÎÃÈÈ ÊÀÊ ÑÐÅÄÑÒÂÎ 
ÈÑÑËÅÄÎÂÀÍÈЯ È ПÐÅÄÓПÐÅЖÄÅÍÈЯ ÐÈÑÊÀ ÐÅЙÄÅÐÑÊÎÃÎ ЗÀХÂÀÒÀ ПÐÅÄПÐÈЯÒÈЯ

Ðезюме
С öåëüю îöåíêè эффåêòèâíîñòè ðåàëèзàöèè àëüòåðíàòèâ ïðèíÿòèÿ óïðàâëåí÷åñêèх ðåшåíèé äëÿ ïðî-
òèâîäåéñòâèÿ ðåéäåðñòâó ïîñòðîåíà êîãíèòèâíàÿ èìèòàöèîííàÿ ìîäåëü. Ðåзóëüòèðóющèì ïîêàзàòåëåì 
ìîäåëè ÿâëÿåòñÿ óðîâåíü êîэффèöèåíòà q-Òîбèíà, èзìåíåíèå óðîâíÿ êîòîðîãî фîðìèðóåòñÿ ïîä âëè-
ÿíèåì фàêòîðîâ. Â ðåзóëüòàòå ìîæíî âыбðàòü ïðèåìëåìыé ñöåíàðèé ñîêðàщåíèÿ ðèñêà ðåéäåðñêîãî 
зàхâàòà äëÿ ïðåäïðèÿòèé ñ îòíîñèòåëüíî âыñîêèì è íèзêèì óðîâíåì q-Òîбèíà.
Êлючевые слова: ðåéäåðñòâî, êîãíèòèâíàÿ èìèòàöèîííàÿ ìîäåëü, êîэффèöèåíò q-Òîбèíà, ñöåíàðèé 
ñîêðàщåíèÿ ðèñêà.
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COMPLEX COGNITIVE IMMIGRATION TECHNOLOGIES AS A RESEARCH  
AND PREVENTION RISK OF THE RAYDER PROCESSING OF THE ENTERPRISE

Summary 
In order to assess the effectiveness of the implementation of alternatives to management decisions to coun-
ter raid, a cognitive simulation model has been constructed. The resulting index of the model is the level of  
the q-Tobin coefficient, the change in its level is formed under the influence of factors. As a result,  
it is possible to choose an acceptable risk reduction scenario for raider capture for enterprises with relatively 
high and low q-Tobin levels.
Key words: raiding, cognitive imitation model, q-Tobin coefficient, risk reduction scenario for raider capture.


