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машиностроения
Предложен научно-методический подход к оценке влияния совокуп-
ности параметров угроз рейдерского захвата на показатель рыноч-
ной стоимости предприятия машиностроения, характеризующий 
риск рейдерского захвата на основе построенной корреляционно-
регрессионной модели с использованием панельных данных. В про-
цессе реализации разработанного научно-методического подхода 
определены предпосылки, характер и результативность этого 
влияния для конкретных предприятий машиностроения, что будет 
способствовать эффективной реализации механизма обеспечения 
экономической безопасности предприятия в направлении противо-
действия рейдерству. 
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The article offers a scientific and methodological approach to estimating the 
impact of a set of parameters of forcible takeover threats on the indicator 
of machine-building enterprise value that characterizes the risk of a forcible 
takeover based on the constructed correlation-regression model with the use 
of panel data. In the course of implementation of the developed scientific 
and methodological approach, there determined prerequisites, character and 
effectiveness of this influence for individual machine-building enterprises, 
which will facilitate the effective implementation of the mechanism for ensur-
ing the economic security of the enterprise in the direction of counteracting 
forcible takeovers.
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Оцінка впливу параметрів загроз рейдерського захоплення на показник ринкової вартості  
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Запропоновано науково-методичний підхід до оцінки впливу множини параметрів загроз рейдерського захоплення на показник ринкової вартості під-
приємства машинобудування, що характеризує ризик рейдерського захоплення на основі побудованої кореляційно-регресійної моделі з використанням 
панельних даних. У процесі реалізації розробленого науково-методичного підходу визначено передумови, характер і результативність цього впли-
ву для конкретних підприємств машинобудування, що сприятиме ефективній реалізації механізму забезпечення економічної безпеки підприємства  
у напрямі протидії рейдерству.
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Постановка проблеми та її зв’язок із важливими 
науковими та практичним завданнями. Динамічність су-
часних умов функціонування підприємств машинобудуван-
ня, фактори невизначеності та нестійкості зовнішнього се-
редовища вимагають підвищення ступеня адаптивності і їх 
гнучкості, зокрема, у напрямках протидії рейдерству. Ме-
тою ж адаптації до факторів і загроз є забезпечення еконо-
мічної безпеки підприємства (ЕБП), яку можна розглядати 
як практичне використання основних принципів сучасного 
менеджменту, як своєчасну реакцію на зміни у внутрішньо-
му та зовнішньому середовищі, превентивність дій та роз-
пізнавання ситуацій, що визначається швидкістю і адекват-
ністю реакцій для забезпечення розвитку підприємства та 
запобігання банкрутству і поглинанням.

Забезпеченню економічної безпеки підприємств ма-
шинобудування приділяється все більше уваги, оскільки ці 
проблеми реально виникають не тільки в кризові, перехід-
ні, але й у стабільні періоди функціонування. Фактори не-
визначеності зумовлюють необхідність адекватного й опе-
ративного реагування на загрози, що можуть бути індика-
торами виникнення проблем у майбутньому та перешко-
джають досягненню поставлених соціально-економічних 
цілей сталого розвитку сучасних підприємств. 

Аналіз останніх досліджень і публікацій. Пробле-
мам економічної безпеки підприємства, насамперед у на-
прямку дослідження економічних підходів до оцінки загроз 
/ ризику рейдерства, а також методів та інструментів управ-
ління ризиком рейдерства, свої наукові праці присвятили 
такі вчені, як: Гапоненко В. Ф. [1], Громова Є. В. [2], Дмитрі-
єв І. А. [3], Друзін Р. В. [4; 5], Зайцева І. Ю. [6], Щєглов Ю. А.  
https://elibrary.ru/author_items.asp?authorid=770162 [7], Мо- 
мот Т. В. [8-9] та ін. Проте аналіз порушеної проблеми по-
требує комплексної оцінки впливу загроз рейдерського 
захоплення на існуючий ризик його появи на базі дослі-
дження передумов, характеру та результативності цього 
впливу для конкретних підприємств машинобудування. 
У зв’язку з цим виникає необхідність у розробці методич-
ного інструментарію оцінки, виявленні значущих факторів 
і умов для протидії рейдерству та запобігання недружнім 
поглинанням і банкрутству, що дозволить досягти визна-
чені пріоритети розвитку, забезпечувати впровадження 
й ефективне використання сучасних технологій, а також 
зміцнення іміджу підприємства в системі економічних від-
носин. 

Метою статті є застосування інструментальних за-
собів для оцінки й аналізу впливу параметрів загроз рей-
дерського захвату у системі забезпечення економічної без-
пеки. Реалізація цієї мети буде сприяти [1]: забезпеченню 
високої ефективності роботи підприємства, його стійкого 
функціонування та розвитку; досягненню фінансової стій-
кості та незалежності підприємства; забезпеченню високої 
ефективності менеджменту, оптимальної та ефективної 
організаційної структури управління підприємством; якіс-
ній правовій захищеності всіх аспектів діяльності підпри-
ємства; забезпеченню захисту інформаційного поля; до-
сягненню необхідного рівня інформаційного забезпечення 
роботи всіх підрозділів підприємства тощо.

Основні результати дослідження. Запропонований 
у цій роботі науково-методичний підхід до оцінки впливу 
параметрів загроз рейдерського захвату на показник оцінки 

ринкової вартості підприємства машинобудування засно-
вано на використанні методів кореляційно-регресійного 
аналізу, економетричного моделювання і прийняття рі-
шень, які докладно розглянуто авторами робіт [11–13]. 
Для його реалізації сформовано вихідну інформацію від-
повідно до обраних для аналізу підприємств машинобуду-
вання: ПАТ  Харківський машинобудівний завод «Світло 
Шахтаря», ПАТ Новокраматорський машинобудівний за-
вод, ПАТ Крюківський вагонобудівний завод, ПАТ Берис-
лавський машинобудівний завод, ПАТ Дружківський ма-
шинобудівний завод, ПАТ Дніпропетровський агрегатний 
завод, ПАТ Полтавський агрегатний завод. Множину пара-
метрів і коефіцієнтів оцінки загроз рейдерського захвату 
корпоративного підприємства наведено на рис. 1 [14]. Так, 
виходячи з інформації, наданої на рис. 1, параметри, що 
формують загрози рейдерського захвату, згруповано за 
станом: 1 група – стан володіння акціями й активами (x1); 
2 група  – стан корпоративного управління (x2); 3 група – 
стан реєстрації емісії цінних паперів і публічності власника 
(x3); 4 група  – фінансово-економічний стан (вірогідність 
банкрутства)  (x4). 

Для відбору підприємств машинобудування, які мо-
жуть стати об’єктом рейдерського захвату, як зазначено 
у роботі [10], доцільно застосувати коефіцієнт q-Тобіна. 
Отже, у статті визначено й оцінено вплив параметрів за-
гроз рейдерського захоплення на показник – коефіцієнт 
q-Тобіна, який є інструментом для прийняття рішень 
у сфері організації економічної безпеки підприємства ма-
шинобудування у напрямку протидії рейдерству. 

Коефіцієнт q-Тобіна – це аналітичний коефіцієнт, що 
характеризує інвестиційну привабливість підприємства, 
оцінює ринкову вартість капіталу підприємства [8] та розра-
ховується таким чином:

	 	 (1)

де       Кринк – ринкова капіталізація підприємства; 
ЧА – чисті активи підприємства.

Для побудови економетричних моделей взято дані 
за показниками величини коефіцієнта q-Тобіна, що мають 
значення коефіцієнта q-Тобіна менше 1, і середньоарифме-
тичних значень коефіцієнтів, що характеризують загрози 
рейдерського захоплення машинобудівних підприємств 
України за період 2013–2016 рр., тобто наведені в розрізі за 
чотири роки по кожному підприємству. При побудові еко-
нометричних моделей використано вихідні дані, наведені у 
вигляді панельних даних. Панельними називають дані, які 
містять відомості про одну і ту ж множину об’єктів за ряд 
послідовних періодів часу. Таким чином, вони поєднують 
у собі дані просторового типу (cross – sectional data) і дані 
часових рядів (time – series data) [15–17].

Крім того, для подальшого оцінювання доцільно 
здійснити групування підприємств за рівнем коефіці-
єнта q-Тобіна. Графіки динаміки зміни цього показника 
підприємств машинобудування наведено на рис. 2. Візу-
альний аналіз дозволяє констатувати значні розбіжності 
у  значенні показників для двох груп підприємств маши-
нобудування. 
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Рис. 1. Множина параметрів і коефіцієнтів оцінки загроз рейдерського захвату підприємства 
машинобудування

К1 – ступінь «розпорошеності»/ консолідованості акцій

К3 – частка ринкової вартості нерухомості в активах корпорації

К2 – центри володіння активами

К4 – прийнято рішення про реорганізацію

К5 – прийнято рішення про додатковий випуск акцій

К6 – прийнято рішення про внесення змін до статуту (антирейдерські бар’єри )

К10 – відкритість інформації про діяльність вашого акціонерного товариства

К7 – прийнято рішення про обрання або припинення повноважень голови 
та членів наглядової ради, виконавчого органу

К8 – наявність комітетів в складі наглядової ради (стратегічного планування, 
аудиторський, інвестиційний, інші)

К11 – планування АТ включити власні акції до лістингу фондових бірж протягом 
наступних трьох років

К12 – наявність власного кодексу (принцип, правил) корпоративного 
управління

К13 – порушення порядку проведення зборів акціонерів і засідань ради 
директорів

К9 – наявність у статуті положень про конфлікт інтересів, тобто суперечність 
між особистими інтересами посадової особи та обов'язком діяти в інтересах 
акціонерного товариства 

Стан володіння акціями 
та активами

Параметри Коефіцієнти 

К14  – ведення реєстру фірми

К16 – надійність реєстратора 

К17 – вірогідність фінансово-економічної неспроможності 

К15 – публічність реального власника Стан реєстрації емісії цінних 
паперів та публічності власника

Фінансово-економічний стан 
(вірогідність банкрутства)

Стан корпоративного 
управління 

На рис. 3 наведено результати побудови кусково-
лінійної економетричної моделі в ППП Statistica для 
обґрунтування ступеня відмінностей за коефіцієнтом 
q-Тобіна. Отримані результати за кусково-лінійною регре-
сією підтверджують гіпотезу неоднорідності вихідних да-
них, неможливості їх адекватного об’єднання в загальний 
масив для якісних результатів дослідження. Отже, запро-

поновано економетричний інструментарій на панельних 
даних, що дозволяє враховувати відмінності як серед кон-
кретних підприємств, так і їх груп, і є необхідним, а також 
досконалим засобом моделювання досліджуваної множи-
ни об’єктів. Оцінку впливу параметрів загроз рейдерського 
захвату на показник оцінки ринкової вартості підприєм-
ства машинобудування реалізовано таким чином.
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Рис. 2. Значення коефіцієнта q-Тобіна для двох груп підприємств машинобудування
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1. Специфікація моделі. Метою побудови регресій-
ної моделі є створення надійної та достовірної інформа-
ційної й аналітичної бази для цілей реалізації механізму 
забезпечення економічної безпеки у напряму протидії 
рейдерству. 

Види економетричних моделей панельних даних, 
що досліджувалися в роботі, наведені в табл. 1. Побудова 
моделей здійснювалася за допомогою пакета Eviews. На 
рис. 4. наведено матриці кореляційних взаємозв’язків між 
множинами факторів оцінки загроз рейдерського захвату 
підприємства машинобудування за роками, які підтвер-
джують незалежність модельованих змінних між собою 
та виконання необхідних умов побудови економетричних 
моделей.

Рис. 3. Результати побудови кусково-лінійної економетричної моделі для обґрунтування  
ступеня відмінностей за коефіцієнтом q-Тобіна
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Розрахунки передбачають виключення статистич-
но незначущих факторів. Процедура методу виключення 
така [12]:

1)	 на нульовому кроці проводиться регресійний ана-
ліз для всіх факторів. Кожний фактор х перевіря-
ється на значущість, тобто перевірка гіпотези Н0 
(перевірка гіпотези про незначущість відповідно-
го коефіцієнта регресії). В процедурі покрокової 
регресії для перевірки гіпотези Н0  використову-
ється статистика Fm; Fm = (tm ), де tm – статистика 
Стьюдента. Якщо гіпотеза Н0  є вірною, то tm  має 
розподіл Стьюдента з (n – к) ступенями волі, де 
n – кількість спостережень, к – кількість параме-
трів, які оцінюються, а Fm  має розподіл Фішера 
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F(1, n–к) відповідно з однією та (n–к) ступенями 
волі.

2) найменша величина Fm, наприклад, Fе, порівню
ється із заданим значенням F0  – величиною F-ви

далення (F-to remove). Якщо Fе < F0 , то фактор xі  
виключаємо з аналізу. Далі переходимо до наступ-
ного кроку: якщо Fе > F0, то регресійне рівняння 
залишиться без змін.

Таблиця 1

Види економетричних моделей панельних даних 

Вид моделі Особливості

Проста модель – звичайна лінійна модель регресії (pooled model), яка не враховує панельну структуру даних

β ε= +′ ,it it ity x

де уit – значення залежного показника  для і-го підприємства (і = 1,2, 
3, ..., N) у t-й період часу; 
x/

it = {xlit, x2it, …, xkit} – вектор порядку (k×1) пояснюючих змінних; 
βіt – параметри моделі, що вимірюють ефекти від зміни xit в період t 
(t = 1, 2, 3, ..., Т) для  і-го підприємства; 
εіt –  випадкова помилка

похибки  εіt некорельовані між собою і за i, і за t, а також 
некорельовані з  x/

it;

оцінки за МНК (метод найменших квадратів) достовірні й 
ефективні

Звичайна модель – модель, яка дозволяє враховувати індивідуальні ефекти

α β ε= + +′
0

,t it ity x

похибки εіt  некорельовані між собою і за i, і за t, а також 
некорельовані з x/

it ;

оцінки за МНК достовірні й ефективні;

регресори x/
it  містять константу  

Модель з фіксованими ефектами  (fixed effect model) – ( iα  – невідомий  параметр)

α β ε= + +′ ,it l it ity x

iα   – індивідуальний ефект i-го об’єкта, що не залежить від часу t

похибки εіt  некорельовані між собою і за i, і за t, а також 
некорельовані з x/

it ;

оцінки за МНК достовірні та незміщені;

для перевірки гіпотези про значущість параметрів можна 
використовувати F-тест і  t -тест

Модель з випадковими ефектами (random effect model) – індивідуальні відмінності носять випадковий характер

µ β ε

α µ

= + + +′

= +

,

,
it it i it

i i

y x u

u

де μ – константа;   
 ui – випадкова похибка кожної економічної одиниці

похибки   εіt  некорельовані між собою і за i, і за t, а також 
некорельовані з    x/

it ;

εіt  та uі некорельовані між собою, структура похибок: 
ω ε= +it i itu

параметри μ та β (оцінки зі зміщеним ефектом), що отри-
мані за оцінкою МНК незміщені, але неефективні

Джерело: сформовано авторами на основі [13–15] 

2013 (x1) (x2) (x3) (x4) 2015 (x1) (x2) (x3) (x4)

(x1) 1,00 (x1) 1,00

(x2) 0,61 1,00 (x2) –0,40 1,00

(x3) –0,17 –0,37 1,00 (x3) –0,23 –0,37 1,00

(x4) –0,58 –0,34 0,25 1,00 (x4) 0,61 –0,32 0,26 1,00

2014 (x1) (x2) (x3) (x4) 2016 (x1) (x2) (x3) (x4)

(x1) 1,00 (x1) 1,00

(x2) –0,25 1,00 (x2) –0,40 1,00

(x3) –0,28 –0,36 1,00 (x3) –0,23 –0,37 1,00

(x4) 0,05 –0,62 0,45 1,00 (x4) 0,61 –0,32 0,26 1,00

Рис. 4. Матриці кореляційних взаємозв’язків між множинами параметрів загроз рейдерського захвату 
підприємства машинобудування
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Модель залежності загального рівня загроз рейдер-
ського захоплення від множини коефіцієнтів, що харак-
теризують параметри його загроз, дає можливість проду-
кувати якісні та своєчасні управлінські рішення щодо за-
безпечення економічної безпеки підприємства залежно від 
акценту на вирішенні проблеми можливості рейдерського 
захоплення, забезпечує реалізацію адекватної моделі роз-
витку підприємств машинобудування в умовах нестабіль-
ної економічної ситуації. 

Порівняння характеристик моделей панельних даних 
(звичайної регресійної моделі, моделі з випадковими ефек-
тами, моделі з фіксованими ефектами) дозволили дійти ви-
сновку, що найбільш прийнятною для підприємств 1-ї гру-
пи є проста модель, а для підприємств 2-ї групи – модель 
з фіксованим ефектом. Таким чином, на основі отриманих 
значень коефіцієнтів кореляції, а також статистичної зна-
чущості отриманих параметрів моделі можна виділити ті 
показники загроз рейдерства, які найбільше впливають на 
досліджуваний показник Тобіна.

Результати побудови моделі для підприємств  
1-ї групи наведені на рис. 5 та докладно надані у табл. 2. 
Виходячи з результатів отриманих моделей, найбільший 
вплив на формування рівня ризику рейдерського захвату 
підприємств машинобудування здійснює стан корпора-
тивного управління, стан реєстрації емісії цінних паперів 
і публічності власника; фінансово-економічний стан під-
приємства (вірогідність банкрутства). Результати побудови 
адекватних та економічно-інтерпретованих моделей впли-
ву факторів для підприємств 2-ї групи наведено на рис. 6  
і рис. 7, а також у табл. 3. Оскільки коефіцієнти множинної 
кореляції і детермінації можуть бути нечітко вираженими 
та статистично незначущими, тому часто оцінка моделі 
тільки за цими показниками є недостатньою. Необхідно 
провести дослідження регресійної моделі з використанням 
t-критерію Стьюдента та F-критерію Фішера.

2. Оцінювання адекватності та статистичної зна-
чущості моделі. Значущість коефіцієнта лінійної регресії 
оцінюють з використанням t-критерію Стьюдента (tрозр.)  

Dependent Variable: Y?

Method: GLS (Cross Section Weights)

Sample: 2013 2016

Included observations: 4

Number of cross-sections used: 5

Total panel (balanced) observations: 20

Convergence achieved after 10 iteration(s)

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  

X1? 0.219420 0.203060 2.880565 0.0359

X2? -6.856506 0.796086 -8.612774 0.0000

X3? 2.406673 0.236418 10.17974 0.0000

X4? 12.48414 2.170746 5.751084 0.0000

Weighted Statistics

R-squared 0.876470     Mean dependent var 1.591332

Adjusted R-squared 0.853308     S.D. dependent var 1.286291

S.E. of regression 0.492655     Sum squared resid 3.883345

F-statistic 37.84091     Durbin-Watson stat 1.968049

Prob(F-statistic) 0.000000

Рис. 5. Загальна модель панельних даних впливу загроз рейдерського захвату підприємства машинобудування  
на коефіцієнт  q-Тобіна для підприємств 1 групи

Таблиця 2

Загальна економетрична модель панельних даних для підприємств машинобудування 1 групи 

Підприємство Економетрична модель

ПАТ Харківський машинобудівний «Світло Шахтаря»
= − + +1 2 3 40,22 6,86 2, 40 12, 48y x x x x     (R = 0,88)

де у1  – рівень ризику рейдерського захвату (значення коефіцієнта Тобіна); 
х1 – стан володіння акціями та активами; 
х2 –  стан корпоративного управління; 
х3 – стан реєстрації емісії цінних паперів та публічності власника; 
х4 – фінансово-економічний стан підприємства (вірогідність банкрутства)

ПАТ Новокраматорський машинобудівний завод

ПАТ Крюківський вагонобудівний завод

ПАТ Дружківський машинобудівний завод

ПАТ Дніпропетровський агрегатний завод
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Dependent Variable: Y?

Method: Seemingly Unrelated Regression

Sample: 2013 2016

Included observations: 4

Number of cross-sections used: 2

Total panel (balanced) observations: 8

Convergence achieved after 7 iteration(s)

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  

_P4--X4_P4 4.199931 1.415485 2.967132 0.0413

_P7--X4_P7 -6836.523 1002.295 -6.820869 0.0024

Fixed Effects

_P4--C -4.017457

_P7--C 1710.417

Weighted Statistics

Log likelihood -15.31009

Unweighted 
Statistics

R-squared 0.884108     Mean dependent var -6.291250

Adjusted R-squared 0.797189     S.D. dependent var 9.032857

S.E. of regression 4.067904     Sum squared resid 66.19137

Durbin-Watson stat 2.031311

Рис. 6. Модель панельних даних з фіксованими ефектами впливу фінансово-економічного стану підприємства  
(вірогідність банкрутства) на коефіцієнт q-Тобіна для підприємств 2 групи (ПАТ Бериславський машинобудівний завод)

Dependent Variable: Y?

Method: GLS (Cross Section Weights)

Sample: 2013 2016

Included observations: 4

Number of cross-sections used: 2

Total panel (balanced) observations: 8

Convergence achieved after 1 iteration(s)

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.  

_P4--X1_P4 -311.5479 46.00124 -6.772598 0.0025

_P7--X1_P7 509.9745 193.5656 2.033246 0.0399

Fixed Effects

_P4--C 258.3605

_P7--C -268.8546

Weighted Statistics

R-squared 0.929547     Mean dependent var -14.53400

Adjusted R-squared 0.876708     S.D. dependent var 22.04262

S.E. of regression 7.739828     Sum squared resid 239.6198

Log likelihood -15.45034     F-statistic 52.77562

Durbin-Watson stat 1.137432     Prob(F-statistic) 0.001907

Рис. 7. Модель панельних даних з фіксованими ефектами впливу стану володіння акціями та активами  
на коефіцієнт q-Тобіна для підприємств 2 групи (ПАТ Полтавський агрегатний завод)



198 Проблеми економіки № 3, 2017

 Економіка та управління підприємствами

з df = п – m – 1 ступенями волі та вибраним рівнем досто-
вірності ά = 0,01. 

Так, якщо tрозр. > tкрит., то коефіцієнт регресії вважа-
ється значущим, тобто має значення і в генеральній сукуп-
ності. Для статистичної значущості економетричної регре-

сійної моделі в цілому застосовується  F – критерій Фішера. 
Результати проведених розрахунків дозволили встановити 
параметри моделі для конкретного параметру загрози рей-
дерського захоплення, які характеризуються статистично 
достовірним зв’язком з  коефіцієнтом Тобіна (табл. 4). 

Таблиця 3 

Моделі панельних даних з фіксованими ефектами для підприємств машинобудування 2 групи

Підприємство аі  – фіксовані ефекти Економетрична модель

ПАТ Бериславський машинобудівний завод
-4,01 = 44,20y x   (R = 0,88)

258,4 = − 1311,5y x   (R = 0,93)

ПАТ Полтавський агрегатний завод
1710,41 = − 46836,52y x   (R = 0,88)

-268,9 = 1509,9 y x   (R = 0,93)

Таблиця 4 

Оцінка статистичної значущості моделі за  t – критерієм Стьюдента та F-критерієм Фішера

Підприємства Регресійна модель
t – критерій 
критичний 

(tкрит.)

t – критерій 
розрахунковий

(tрозр.)

Fе – критерій
розрахунковий

F0 – критерій
видалення

(критичний)

1 група = − + +1 2 3 40,22 6,86 2, 40 12, 48y x x x x 2,09

2,88

37,84 3,28
-8,61

10,17

5,75

2 група
= 44,20y x

 
= − 46836,52y x

2,44
2,96

52,77 7,77
-6,82

2 група
= − 1311,5y x

= 1509,9 y x
2,44

-6,77

2,03

3. Визначення характеру залежності коефіцієнта 
Тобіна від параметрів загроз рейдерського захоплення.

Залежна змінна коефіцієнт q-Тобіна прямо/не пря-
мопропорційно залежать від параметрів загроз рейдер-
ського захоплення, але ступінь такої залежності різний. Він 
може носити: 

регресивний характер, при якому рівень ризику ��
рейдерського захоплення підприємства машино-
будування (за значенням коефіцієнта q-Тобіна) 
зростає меншими темпами, ніж значення коефі-
цієнтів, що характеризують загрози рейдерського 
захоплення;
прогресивний характер, при якому рівень ризику ��
рейдерського захоплення підприємства машино-
будування (за значенням коефіцієнта q-Тобіна) 
зростає більшими темпами ніж, значення коефі-
цієнтів, що характеризують загрози рейдерського 
захоплення.

При цьому регресивний та прогресивний характер 
впливу може бути прямо/оберненопропорційним, тобто 
показувати, що рівень ризику рейдерського захоплення 

підприємства (за значенням коефіцієнта q-Тобіна) змі-
нюється відповідно до зміни значень коефіцієнтів, що ха-
рактеризують загрози рейдерського захоплення в тому ж 
або протилежному напрямку. З метою визначення харак-
теру залежності показника q-Тобіна від параметрів загроз 
рейдерського захоплення, використавши середні значення 
факторної та залежної ознаки (х та у) і обчислене значення 
коефіцієнта регресії, необхідно знайти коефіцієнти елас-
тичності за формулою:

	 β= ⋅ð .i
it

x
q

y
	 (2)

Результати розрахунку коефіцієнтів еластичності на-
ведено на рис. 8. Коефіцієнт еластичності показує, на який 
відсоток зміниться значення показника, що характеризує 
рівень ризику рейдерського захоплення підприємства ма-
шинобудування (q-Тобіна) під впливом зміни коефіцієн-
тів, що характеризують загрози рейдерського захоплення 
на  1%. 

З результатів розрахунків для 1 групи підприємств 
(рис. 8) видно, що прямий регресивний характер зв’язку 
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спостерігається тільки між  коефіцієнтом q-Тобіна та па-
раметрами загроз рейдерського захоплення за напрямом  
стану володіння акціями та активами. Прогресивний пря-
мий характер зв’язку спостерігається між коефіцієнтом  
q-Тобіна та: станом реєстрації емісії цінних паперів та пу-
блічності власника; фінансово-економічним станом (віро-
гідністю банкрутства).

Прогресивний зворотній зв’язок встановлено між 
коефіцієнтом q-Тобіна та станом корпоративного управ-
ління. З результатів розрахунків для 2 групи підприємств 
машинобудування (рис. 9) встановлено, що для ПАТ Бе-
риславський машинобудівний завод зростання q-Тобіна 
на 1% буде спостерігатися у випадку скорочення показни-
ка фінансово-економічного стану на величину 2,3 %, а для 
ПАТ Полтавський агрегатний завод – на 175%.

Висновки. Узагальнення та систематизація наве-
дених розрахунків дає змогу сформувати висновки щодо 
можливості та необхідності застосування подальших захо-
дів та розробки відповідного організаційно-економічного 
механізму забезпечення економічної безпеки підприємств 
машинобудування в рамках подальшого дослідження. За-

Рис. 8. Характер впливу параметрів, що характеризують загрози рейдерства на коефіцієнт q-Тобіна 
 (за значенням коефіцієнта еластичності) для підприємств машинобудування 1 групи
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пропонований підхід до оцінювання впливу параметрів 
загроз рейдерського захвату на показник оцінки ринкової 
вартості підприємства машинобудування дозволив оцінити 
рівень впливу загроз на ринкову вартість підприємства, ви-
явити фактори, що найбільш впливають на її формування, 
визначити пріоритети розвитку та виступає інструментом 
підтримки прийняття рішень в рамках механізму управлін-
ня економічною безпекою підприємства.

Перспективи подальших розробок. Відповідно до 
запропонованої інформаційно-аналітичної бази оцінюван-
ня впливу параметрів загроз рейдерського захвату на по-
казник оцінки ринкової вартості підприємства машинобуду-
вання потребує удосконалення процес прийняття та адапта-
ції управлінських рішень із забезпечення економічної без-
пеки підприємств, а також розробка науково-практичного 
підходу до побудови структурно-функціональної моделі 
забезпечення економічної безпеки підприємства машино-
будування, що сприятиме ефективній реалізації механізму 
забезпечення економічної безпеки підприємства у напряму 
протидії рейдерству.

Рис. 9. Характер впливу параметрів, що характеризують загрози рейдерства на коефіцієнт q-Тобіна 
 (за значенням коефіцієнта еластичності) для підприємств 2 групи
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Рис. 10. Характер впливу параметрів, що відображає ситуацію для підприємств 2 групи – значне зростання коефіцієнта Тобіна  
здійснюватиметься за рахунок підвищення показника стану володіння акціями та активами
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