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Annomauusn

HHacmypuili mavmunom maxcyiomiapuHu amaned Ouupuuod xas@uap masicyonueu
Mavaym. Ax6opom mexunono2usnapu Xamapaiapu myulyniacu mypiau maxouoiapHuHe
naioo oynuwiu Ounan O02NUK canrdull oKubamaap 33XMUMOIUHU HA3APOA MYymaou.
Ynap eupycnap, maviymomnapuu yupirawnune mypau  YCyinapu, XaKepiux
XYoACyMAapU, YCKYHANAPHU UK KUIUWHUHES MAXCYC Xap XUl mypaapu KYpUHUUOa
maxkoum smunaou. bynoati xaepnrap nagaxam ax6opom mexHoI02UsIAPUHU APAMULL
bockuyuoa naudo Oyauwu MYMKUH. Yiapuu sApamunean MUu3UMHU ULIAMULL
JoHcapaénuoa ainakawor yupamuut mMymxun. Maxonaoa ywoy xaegrap mawvcupu,
yaapea Kapwiu Kypaul 6a axbopom MexHONOUANAPHU Xasgh-xamapiapuu xucobdea
0UO  CamapadopaucuHy OwUpUW YCYIIapu 6d OMUIIAPU KOPXOHA MUKECUOA
Kypunean. XycycaH, KOpxonaiapoa Kyuuoa2u KypcamKudiap maxiuil KUIUHaou: cog
OUCKOHM 0apoMaou, OApOMAOHUHE UUKU OaApadNCACU, PeHMAabeiiuK UHOeKCU, Y3UHU
KOnaau Myo0o0amu, Kyuuiean KUUMamHu xucoonaul, OUCKOHMIAH2AH M)108 Myooamil,
camapaoopiux Koe@guyuenmu.

Annomayusn

Uszeecmno, umo npu 6HeOpeHuu NpocpPaAMMHBIX NPOOYKMOE CYUWeCm8YIom DPUCKU.
Tlonsimue puckos UHGOPMAYUOHHBIX MEXHOLO2UL NOOPA3YMesaen B03MOICHOCDb
HACMYNIeHUs. He2AMUBHBIX NOCIeO0CMBULL, CEA3AHHbIX C BO3HUKHOBEHUEM PA3TUYHBIX
yepo3. OHu npedcmasiienvl 8 8ude SUPYCO8, PAIUYHBIX MemOo008 Kpadicu OAHHbIX,
XAKepcKux — amax, PpasiuyHblX — 6U008  CHEYUANIbHLIX  BUO08  VHUUMONCEHUS
obopyoosanus. Taxue pucku mocym 603HUKAMb He MOJbKO HA dmane CO30aHUs.
ungopmayuonnvlx mexrono2uil. C HUMU MON*CHO CMOJIKHYMbCA YHce 8 npoyecce
IKCNnIyamayuu cO30aHHolU cucmemol. B cmamve paccmampusaemcs enusnue 0aHHvIX
PUCKO8, MemoOobl U Hakmopvl 60pbObL ¢ HUMU U NOBbLULEHUS IPheKkmusHocmu
UHGDOPMAYUOHHBIX MEXHONO2UN C YYemOM PUCKO8 HaA YposHe npednpusmus. B
YACMHOCMU, HA NPEONPUAMUAX AHATUSUPYIOMCS Cledyiowue NoKazamenu. 4ucmolii
OUCKOHMUPOBAHHBLL ~ 00X00,  BHYMPEHHSSL ~ HOPMA  OOXOOHOCMU,  UHOEKC



penmabenvHocmu, CpoOK  OKYNAeMoCmu, pacyem 000ABIeHHOU CMOUMOCTU,
OUCKOHMUPOBAHHBII CPOK OKYNAeMOCmU, KoOdghuyuernm s¢pgexmuenocmu.
Annotation

It is known that there are risks when implementing software products. The concept of
information technology risks implies the possibility of negative consequences
associated with the emergence of various threats. They are presented in the form of
viruses, various methods of data theft, hacker attacks, various types of special types of
equipment destruction. Such risks can arise not only at the stage of creating
information technologies. They can be encountered already in the process of operating
the created system. The article considers the impact of these risks, methods and factors
for combating them and increasing the efficiency of information technologies taking
Into account risks at the enterprise level. In particular, the following indicators are
analyzed at enterprises: net present value, internal rate of return, profitability index,
payback period, calculation of added value, discounted payback period, efficiency
ratio.

Kanum cyznap
Hacmypuii maxcyrom oapomaou, xasg, xamap, UKmMucooull camapda, UHeecmuyus,
cogh OUCKoOHmM, camapadopaux Kypcamxkuyil.

Knroueewie cnosa
Jloxo0 om npocpammnozo npoOyKma, puck, SKOHOMUUeCKas 3IghghexmusHocmy,
UH8eCmMUYUU, YUCmMas CKUOKa, nokazamensb 3¢hhexmusHocmu.

Keywords
Software product revenue, risk, economic efficiency, investment, net discount,
performance indicator.

Kupum

Kaxonna riaodaianyB skapaCHIApUHUHT KydaluO Oopuild OuiaH MUJUIANA
UKTUCOAMET  Xamja, TETUILIM  paBUIIgA, TapMOKJIap Ba  KOpPXOHAJap
paKo0aTOAPJOUUITUTMHUHT aXaMHusITH opTHO, OyHAa MyXUM OMUJUIapJaH Oupu
cudartuga XyKaauK IOpPUTHII Ba OomkapyB ¢aonustd ax0opoT TU3UMHU
Oapkapopsurura Oyiarad sXTuéx Kkydaind 6opmokaa. KaxoH MUKECHIa HOAHUKTUK
MYXHUTHJIa KOpXOHAJAapHU OEKapop HIIUIAIl CTAaTUCTUKAcWra IbTHOOp Oepwmiica,
“rexHoyorusinapaaru xarojap AKII ukrrucoauérra vunura 59,5 muuapa gosuiap
3uéH kentupanu. XKymnanan, @opc kypdasu ypymu mnaituga [latpuor pakera
trsumugaru nactypuii xatonap AKHI mynodaa canoatm XaMm Mabiym Myanatr
Kydcu3 Koymmmra cabad oynau. 2019-iiunga dacebook, Mucrarpam Ba WhatsApp
myHaad myammo Tydaitim Oup Hewa coaTtra yuran Ba OyTyH OyHE OYitnad
MUUTHOHTA0 (olimananyBuniaap aloOKaCMHU y3uiummra oiaub kenmau. Dexepan
Asuams mabmypusitu (DAA) mabnymorura kypa, 2001-iinngan 2010-iinnraga
XaBO XapaKaTUHU OOIIKAPHII TU3UMIIApUIA TEXHOJIOTHUSIAp XaTOCH OuiiaH OOFIMK
252 Ta X0onaT Kaua dTHJITaH.

TagKuKOT METOI0JI0TUACH TAXJIUIN



Pean BakT pexxumujga JacTypuil TAbMHUHOT XaTocura OapAoi Oepuil TU3UMH
katop unuiapaa kypunran[1-8]. T. Anderson, J.C. Knight Ha3opaT HyKTacujgaH
KaiiTa uIira TyIIMpHUIll Ba BaKT OVinYa 3axupanail ycyiauaan (GoiljalaHiiHg TakIug
stca, C. M. Krishna, A. D. Singhna mactypuii TabMUHOT UIIOHWIMJIUTUHY Oalopar
MOJEIUIapUHA TakauM d3Ttunagu A. Burns  Oapua Basudanap  Oenruianrax
Myaaatiapjaa okaaBan Oyiimda OaxapwidIy KEPaKJIUMTUHU  peKaJallTUPUIIT
TaxJIMIIMA OXTUMOJUIMK MOJCIMHM KUpUTAWIAp. XaBOCU3IHMK YUYyH MYyXUM
WiIoBajap, XaTTO Xarojllap MaBXyn Oyica Xam, TYFpU Ba BakT OeNruiaHra
MyJiaTaap H4K/1a UIIany Kepak. bynaail MyamMmMonapHy KeuO YMKUIIMHY OJITUHU
onumia KopxoHanap (aonmustu axOopoT TH3UMHU Ba TEXHOJOTHSUIAPUHHU XaBd-
XaTapiapAaH CaKJIaHUII yCyJUIapy Ba OMIIJIAPUHU YpraHulll Ba 6axouaml ycayonuétu
OwIaH TaHWIIM Makcaiara MyBoGuK. AOuaoB uuuiapunal2,3] mactypuii MaxcyyaoT
XaTOJApUHU  aHUKJam OyinMya YTKa3uiaraH SKCIEPUMEHTaNl  TaJKUKOTIAp
HaTWKaJIapU YbJIOH KUJIMHTaH.

Tabkugiam xousku, ax00pOT TEXHOJOTUSIIAPH Ba yiapJard TYFpu Ty3aTHUJITaH
TH3UMIIAp Tydainu Ou3HeC MabIyMOTJIApMHU KailTa MIILIAIl Ba cakjam OusiaH
WyFyJUIAHAAUTaH XOAUMJIAPHUHT HWIIWHU camMapaid TallKWil JTullra ¢Eplam
OepajuraH ycyJlapHU YpraHuill MyXUM.

Taxjimia Ba HATHKAJIAP

AXOOpOT THU3MMIIApUHU JIOMUXalall, WOUIad YUKW €KW JKOPUM HTHUII Ba
TaKOMWUTAIITHPUIIAA XaB(JIapHUHT a0 Oynuiura ymoly TH3UM OWJIaH OOFIHUK
Oynran Oup Karop omuiuiap cabab Oynuiy MyMKUH. bynapra Kylugaruinap Kupaiu:

- aBTOMATJAITUPHUILTA KAPaTUJIraH HOTYFPU €YUMHU TaHJIAILL

- noinxa (aoausTHAArU XaToJaAp;

- nH(paTy3uama Ba KaOyJ KWIMHIAH aBTOMATIAIITUPUII €YUMHU YpTacuaaru
HOMYBO(UKJIMKIIAP;

- Xap KaHJal TU3MMHU YPHATHUII NAalTHIA XaToJaap.

Ax6opor TH3uMHUAaH GoNAANaHUIIA KY3JaHTaH Makcajajapra SPHIIUIITa
TYCKUHJIMK KWIYBYM KyHUJard OMUAJUIAp PYWXATUHU XUCOOTa OJHII KepaK:

- KYJ1a0-KyBBaTJIANTHUHT MakOyJl Japa)XaCUHU aHUKJIAIl 3apyp Oynranna,
ouznec Ba UT kabu Ty3unmanap ypracujiaru camapacus XaMKOPIIUK;

- MaBXKY/Jl TEXHOJIOTUsITIapaH (porJaTaHUIITHUHT 3au() CATOXUSITH;

- ¥3-y3upaH TU3MMIIApDHU TETUIUIM Japaxana KyJuraO-KyBBaTjaml Ba Xap
TOMOHJIaMa PUBOXJIAHTUPUIITHU TAbMHUHIIAN OJIMACIIUK;

- ax0OpOT TEXHOJIOTHSIIAPUHU PUBOKIIAHTUPUIL OniiaH OOFJIMK XaToJiap.

ByHnait TaxauaiapHUHT a0 OYJIMIIMHUHT OJIMHU OJMII YYYH KOpXOHajap
pUCKJIapHM OomIKapuil ae0 arajaguraH Mypakkad THU3UMIIApHU spaTajuiap.
[yHunraek, acocuit ¢GaonusT Typu €KUM axOOpOT TEXHOJIOTHSUIAPUHU KYIu1al-
KyBBaTJIalll BOCUTAacH cu(aTha amMmalra olMpuiIaurad M4K1 Ha30paT Ba ayJuT. DHT
KYI TacAMKJIAHTaH AAcTypuidl MaxcyJoTiap Y3 coxacuaa MHHHMMall xaBdra osra
SKaHJIUTMHU  TymryHum —Mmyxumaup. Ilynra kypa, Oy epma pmactypwuii
MaxcyJoTiIapaaH GpoiaanaHuIl camapaaopiura Oup aapaxa okopu [9].

Puck - Oy kxommaHus paxOapusATUHUHT MaH(]aaTmapuHud Ky3nad amanra
olMpuUiIaAural QaoausIT TypH SKaHIMTHHA TYIIYHUII MyXumanp. bynaaii uin cusra
ayJIUTOPJIMK JNAIWUIAPUHU TYIUIAII, YJIAPHUHI PHUCKIAPHH MYCTaKWI OaxoJaml
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KapaHuZa WIUIad YMKWITaH Me30HJIapra MYBOQUKIUK Japa)xaCHHHU OaxoJain
uMKoHMHU Oepaau. lllyHuHraek, ymapHd MHUHMMaUIAIITHPUIL OWiaH OOFIIMK
TaBcHsUIap OepUlll UMKOHUHU OepaJiu.

AXO0pOT TeXHOJIOTHsTIapu OMIaH OOFIMK Ky1uiad xaBdiap MaBxkya. byHra nuku
Hazopar, ax00poT XaB(CHU3IUTH, OINEpaloH Ou3zHec xaB(du, Xoaumiap Ba SHTH
MaxCyJIOoT KUPAJIH.

Kommanus daonustuHn €ku XaTTo ajoxuia Kapa€HHU aBTOMATJIAIITHPHIIL
JacTypuil MaxCyloTiapAard XarapjapHU OOIIKAPUIIHUHT CaMapald BOCHTACU
xucobnanagn. AmMMO, amManuér WIyHH KypcaTaJukd, Kymiad paxOapliapHUHT
ymuu1apu okiaanmaiau [10].

AKcapusiT KOMIIaHUsIap IOKOpH cudaTid Ba caMapald peXalalITHPUII
HaTWXajnapura spuila oiamaiguiap. ByHuHr acocuil cababu UIyHJaKH, JIOMHXa
daomuatuan  myBadpakusATIM amManra omupuil (pakar Majakaaud Ba aHUK
peKANAMTUPUIIIAH KeMUH aMalra OMMpUiIagn. Xap Oup JIOHUXaHUHT OONIIaHFUY
Japakacu ajulakayoH OYJWINM Kepak Basu(a Ba yYHU amaira OIIUPHUII KaHYAIUK
Mypakka0 OYJIUIITN KepaKJIUTUHU KYPCATUHT.

NkxrHun Myxum oMl — Oy XOJMMIIAPHUHT MaJlakacu Ba MPOQeCCUOHAIITUTH.
Arap CU3HUHT XOJAMMUHIU3 OUpOH Oup coxaaa nmpodeccronan Oyimaca xam, y Te3zia
YpraHuUIlN Kepak.

Jloiinxanu OeBocuTa amalira OIMpuIll OunaH OoFrauK xaBdiaap MaBxyn. byHnaii
PHUCKIIap Ky1a XWiIMa-XWi OYJIUIIY MyMKHH, aMMO Xap KaHJal XonaTaa yjiap MUXKO03
Ba MyJipaTuu (PaoNUSATUHUHT YMYMUN HaTHKacuHU udoaanaiian. XaTapJapHUHT sHa
Oup TacHUPHU XaMm MaBxKyn — OyJapHUHT Oapyacu axOopoT xaBdcuznuru Ouial
o0ornuk Macananap. lllyHunr yuyH komnanus 6apua xaB¢ Toudanapuau OOKapUII
Ba YTKa3WIll YUyH PakaT XaKMKaTaH UIIOHAIUTaH UIITUPOKYMIApHU Tarmaau [11].

by omumnap kopxoHanapjaa axO0opoT TeXHOJorusjapuaan (oiganaHuiira,
PaKOOATHUHT PUBOXIIAHMIINTA, HCTECHMOTYMIIADHUHT XYJIK-aTBOPHUAArU TJI00al
y3rapuiuiapra, 3aMOHaBUN axOOpOT TEXHOJOTHsIapuiaH (QoiaJaHuIIra TabCup
KHJIaJIH.

UKTUCOUN KYPCATKUUYIAPHU XUCOBJIAIII BOCKUYJIAPU

XycycaH, KOpXoHajapaa Kyuuaard KypcaTKuuiap TaXJIWI KAJIMHAIU:

- co muckonT gapomaa/Hapx (NPV);

- napoMagHuHTr nuku napaxacu (IRR);

- penTabenuk unaekcu (PI);

- ¥3unu Kortam myanatu (PP);

- Kyunirad kuiiMatau xuco6miam VA=EBIDTA+Sal+Rent;

- TUCKOHTJaHTaH TynoB myaaaru (DPP);

- camapanopiauk koepunuentu (ARR).

Co@ xopuil KMAMaT AUCKOHTIIAI TaMOWMINIa acociaHaau. J[MCKOHTIAIIHUHT
MOXMSATH  KeJaXakgard TyJd OKUMJIAPUHU XO3UPrd KyHra  OTKa3UIIIUP.
JluckonTnamuu anbaHaBuii xucoounam (1) popmynara MmyBoduK Kylumaaru tapsaa
amaJra OIMpUIIaIN:

Pv=PA1 +ry), 1)

Oy epna, P - kamalTupuIMaral MUKJI0D;

I - yerupma cTaBKacH; t - CyMMaHu KyTHUII BaKTH.
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Cod xopuit kuiiMat (2) ¢Qopmymara MyBOQHUK peKaJalITUPHITaH
MHBECTUIMSUIAp OWiIaH OOFIMK MPOTHO3 KWIMHTAH Iyl OKUMJIapu Epaamuaa
XUCOOIaHAIN:

NPV=Fi, —&
(1+i)t (2)

Oy epna, CF - MabiayMm Oup BakT opaiurugaru cod mysa OKUMUHUHT MUKJIOPU;

t - cod mym oxkumm onmHAmWTaH BakT AaBpu; N - HWHBECTHIMS JIOHUXACH
XHCOOJIaHTaH JaBpiiap COHM; I - Oy JloiKxana Xucoora OJIMHraH 4erupMa CTaBKacH.

WMxo6uit NPV kypcatkuwiapu OujiaH ymOy KanmuTainl KyWuiMa camapaiu jaed
XUCOOJIaHaIN.

Nuku napoman nmapaxacu - snorduxaHuHr NPV Honra TeHr OynraH derupma
oMuIMHUHT KuiiMaTh. SIeHH, IRR =1, 0y epma NPV=f(r)=0.

NPV Hu xucobnam ycynuHu aHukiam ydyH (3) dopmynana KeaTUpuira
TEHTJIaMa KYJITaHIaIH:

N
NPV = IC+Z CFe =0
B £ (1 +IRR)! B

)

Oy epna, IC - mactnabku maBecTuius cymmacu; CFt - MabayMm BakT opanurugaru
mys1 Mabnarnapu okumy; IRR - mapoMagHuHT HUKKM Tapaxacu.
Ymby Tenriamanu xucoOra oiras xosja, Oy epaaru IRR xkypcatkud sKaHIUTHHA
aHuKJaiMu3, Ba y (4) bopmyna 6yiinua XxucoOmaHaau:
NPV (r;)
NPV ()= NPV (2T ™) (@)

IRR=1, +

Oy epaa I - pous cTaBKaCH.

Pexanamtupunrad MHBECTULIMSIIAP CaMapaJOPJIMTUHUA TaxXJIWJI KWJIUIIAA Y10y
HUCOATHU XUCOOJIAIIHUHAT MabHOCU Kyhuaaruda: |RR y30k Mmynnatna noiinxa Ouian
OofnuK OyiaraH MakcuMall pyxcaT OSTWIraH HUCOMM UCTEBMOJ Japa’kacUHU
KypcaTau.

Mucon yuyH, arap Jioluxa TYJIUK THXOpaT OaHKIapu KpeIuTiapu XUCOOUIaH
MosusinamTupuica, IRR kuitMatu GaHKJIapHUHT pyxcaT 3TWIraH (ou3 cTaBKajiapu
JTapa)KaCUHUHT IOKOPU YerapacHHHU KypcaTajd, YHUHT OIIMO KETHINW JIOWWXAHU
dhoiinacu3 KuIau.

AManga xap Oup TamKWioT V3 (QaoNUATHHM TYypJid MaHOamapaaH
MOJIMSUTAIITUPAAU. ABaHC pecypciapuiaH (oNgalaHTaHINK Y9yH KOMIICHCAITHS
cudaruaa TamKWIOT (housnap, TUBUICHIAp Ba Xap KaH/al TYJIOBIAPHU TYIaWIH,
ny OuiaH Y3WHUHT WKTHCOAUN CAJOXUSATHHU Cakjiad KOJHWIN Yy4yH, XyCycaH,
OKJIAHTaH Xapa)KaTJIApHU amaJra OuImpaim.

by kypcarkuu KopxoHara KylwiraH capMos MaOJaFJapHUHT MUHUMA
KalTapyIMIINHU, pEeHTa0CITMKHY aKC dTTUPAJIU Ba ypTaua apudMeTuk hopmysiaaaH
dorinanann0 xucobiaHaIu.

byHpmaii KYpCaTKMYHUHI UMKTHUCOAMM MAabHOCHM KyWHJAru4da: TalIKWUIOT
MHBECTULIMS KWIMHIAH KanmuTal Oyiinya xap KaHaa Kapop KaO0yJl KUJIUIIN MyMKHH,
YHUHT pEHTa0CIUINK Japakacu KYPCAaTKUIHUHT KOPHUI KMHMaTHIaH TTacT OV IManIu.
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AliHaH 1y KypcaTkuu OujaH MabiyMm Oup noitmxa yuyH xucobOnanran IRR
tTakkocaaHaau [12].

Acmuna, IRR noinxanuHr KyTuinaéTrad peHTaOCITMTuHN TaBcudanu. Arap
IRR  noiixaHu MOJUAJNAIITAPUIN YYyH (QoMjalaHWIraH WHBECTHUIUSIIAD
KUiMaTHaaH oiica, Oy KanuTtaiaad (GoHfanaHuIl y4yH XUcOO-KUTOOJap/iaH CYHT
KOMITaHUS aKUUIOpJapura yraauraH opTuK4Ya MaOiariap OYIMIIMHYU aHTJIaTau.
bunob6apun, IRR unBecTuIMsa KuiMaTUAaH IOKOPH OYJIraH JOMUXaHU KaOysl KHIIMIII
aKIMSIIOPJIap Ba TAhCUCUMIAPHUHT (hapOBOHIUTHHHU OIMMpaau. borrka ToMOHIaH,
arap IRR nHBecTnms KuitmaTuAaH nact 06ysica, y XoJiaa JIOMUXaH! aMajra OIHpUII
aKIUSAI0pJIap Ba TabCUCUMWIIAP YUYH JapOMaJCu3, 3apapiau Oynaau. by unBectuius
novinxanapuau 6axonam yayH IRR me3onunan goiigananuiHuHT ad3aTuKIapuHi
TyLIyHTUpaau. Arap:

— IRR > CC, y xon1a noinxa KaOyn KUITHHHUIIHA KEPAK;

— IRR < CC, 6y xonaa olinxa paj THIHIIHA Kepak;

— IRR = CC, 6y xonaa noinxa Ha Qoiinanu, Ha (oiigacus.

JIoMMXaHUHT HATWUXABUU JTapOMAJIMIUK Japa)KaCUHU PHUCKIApHU XHcoOra
OJIaJIUTaH YMYMUH JUCKOHT CTaBKAacHU OMJIaH COMUINTUPUII hoaamuaup.

Mucon y4dyH, arap Jioinuxa y4yH yderupma craBkacu 15% 6yica Ba IRR 25%
Oynca, y Xo1/1a Mporuo3 uxooui 6ynaau, yyHku ¢papkaunr 10% Myctaxkam 3axupa
XHCOOJIaHAH.

Hapomagnmuuk wusjaekcu (Pl) mabiaym Oup solinxara WMHBECTHLMSUIAPHUHT
MHBECTHULIMS CaMapaJOpJIUTruHK Oenrunaiiauran kypcatknyaup. (5) dbopmyna yHu

XUCOOJIaIll YUyH UIILIATUIIA]IH:
CFy

NPV _ Ztmogapt
PI= — 14i) g
IC IC ' (5)

Oy epna NPV - cod »opwuii KuiiMart; n - amalira OImupuyI Myaaatu (Muiap, oniap
Owian); r - yerupma craBkacu (%); CF - myn okumu; IC - capdnanran nactiabku
WHBECTUIIMS KAITUTAJIH.

bomkaua kununb aiiTranja, uHIEKC jonWnxara capdiaHran xap Oup cym KaHda
TUWWH 0O KEJUITUHU KYypcaTaiu.

Oxup oxkubat, Kapop HUCOMI peHTa0eUIMKKa, SbHU KyTHiIaéTraH (houJIaHUHT
0ab3u OMp acocuil KuiiMatiaap OuIaH aJloKacura acociiaHaju.

Kantitapunum myanatu (PP), moxusarura kypa, Me30Hu (0JaTaa) - Wi Xxucoouaa
O0ynu0, yHUHT JaBOMHUJa WHBECTULMSUIApJIaH OJMHTAH JapoMaja JacTiiaOKu
MHBECTULIMSUIAp OWJIaH, SbHU JloMMXara KyHWiraH MaOJjarflapHUHT KauTapHJIALIN
OMJIaH MOC KeJIaJIu.

Munnap 6yitnaa (6) KypcaTknunn xucobmamr GopMyIacy Kyiuaariya:

PP=Ko / KFce, (6)
Oy epna, Ko - moitnxara gacTiiabku MHBECTHUITUSIIAP YMYMHN CYMMACH;
KFer - surm noWuxamad peXajallTUPWITAH WIIA0  YHUKAPHIL/COTHUII

XaXMJIapUra eTragia yprada MUUIMK ITyJI OKUMU.
Ymly ¢opmyna amanra OUMPUINIIK KyWHJIard mapTiapra kaBoO Oepaaura
Joiuxanap y4yH >kaBob Oepasu:
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- MHBECTHIHUSUIIAP JOUUXAHUHT OOIHIa OUp MapTaaIuK aMajra ONIupUIIaIu;

- SHTM OM3HECHUHT AapoMaJy HUCOATaH TEHT PaBUII/IA OJIMHAIH.

NuBecTunysuiapHd KaWTapuil MyIJaTH HWHBECTOpPra MabiyM Oup JOMHXaHU
KaiiTapuin xaBuHU aHMKIamra épaam Oepanu. MHBecTHIMS KUJIWMHTAH KaruTaml
MHBECTOpPra KaTHIIl My AaTH KaHYaJIUK KUCKa 0Yiica, MHBECTUIUSIIAPHUHT caJIOnit
TabCUPU XaB(PU MIyHYATHK TAacT Oynaau. Anbarrta, Oy Kyaa CyObeKTUB KYpCaTKUY
Ba Oy, ¥3 HaBOATH 1A, OJIIMHJIaH alTUO OYIMaiiin, aMMO MHBECTOpJIap KYIMMHYa YHTa
pTHOOp OepHIlIa Iy Ba YHTa ajloxXuaa Ky3aTuo oopurramy [13].

Kaitrapunum MyJJ1aTu pexanalmTUPUIrad WHBECTULUSUTAPHUHT
MyBapGakKUSITUHA aHUKJIAIIHUHT >KyJla camapaid YCylu Oyiuiura Kapamaw,
XHCOOJIalI Ba Ky3aTHII Xy/a oAAuid. YOy KYypcaTKUYHUA XUCcOoOIall Xy/1a OCOH Ba
MOJIMSIBUM, CHECMH Ba MXKTUMOUA MYXUTHUHI O€KapoOpJIMIrd [IApOUTHIA
MHBECTOPJIAp YUYH AJIOXM]1a KUMIMaTHU Oenruianu.

Nudnaumsan xucodbra onuuca, 10 mwumon cymra OyryHru KyHpaa 3 iuira
Kaparasja aH4da kam Hapca cotu0 onuil MyMKUH. LIlyHUHT yuyH, TOMMXaHUHT OJ1JTAN
TYJIOB MyJIaTH BaKT YTUIIHM OWUJIaH MyJl KMUMATUHUHT Y3rapUIIMHA, THOISIUSIHA
xucoOra oJIMaiIu.

JINCKOHTJIaHTaH TYJIOB MyJJaTH WHOISALIMA >Kapa€HIapUHU XUCOOTra OJIMII Ba
MYJIHUHT Xapua KOOWJIMSATHUHHM XHMCOOra oJiraH XOJja WHBECTUIIMS JapOMaJuHU
XUcoOJa UMKOHUHU Oepajiu.

NHBECTMIIMOH JIOWMXAHWUHT JHCKOHTIIAHTAH KaWTApWINII MYAJaTH >KOPUU
KHIIMaT OMJIaH TabMUHJIAHTaH KeJlaXKaKaard JapoMajyiap acocuaa anukianaam [14].

KalTUIIHUHT UMTHENM JaBPUHU aHUKJIAIl yuyH hopmyna (7) Kyhdugaruya:

DPP =minn — ¥4, £ > [C, (7)

0 140t

Oy epna, IC - nacTnabku MHBECTULIMSIIAP MUKIOPH,

CF - pyOn €xkm XOpwkuil BaroTajla XMCOOJIaHTaH JIoOMMXaaaH ojuHTaH doiaa
MHUKIOPH; [ — YerupMa cTaBKacH; N — JOMMXAHW aMaJjira OIIUPHUII MyIIaTH.

Yerupma cTaBKacu CTaTHK KM Y3rapyBuad Oyiuimm MyMkuH. CaMapanu, sibHU
doiimany MHBECTULIMS JOMMXACH IHUCKOHTIIAHTAH JapoMaj] MHUKIOPU NacTIaOKu
WHBECTHUIIUSI MUKJIOPHUIAH OIIMO KeTraHaa kKypub yukuia oouuaiau. Karapumuii
MyAIaTH MYKOOWII JJOMMXaJTapHHU KOILIA MYJAaTHIaH OIMIMACIHTA MYyXHM, YyHKH
Oy xoJ1/1a Ou3HEeC Fosl MHBECTOpra HucOaraH 3 ad3auTMKIapUHU KUCMaH HYKOTaIu.
Kyumnran kuiiMaTHE XpcoOJ1anr - Oy TalTKWJIOTTa KUPUTHIITaH Oapya KarmuTal yayH
Oapua coJUKjIap Ba TYJIOBJAPHHU TYJIaraHWJaH KEWMWH KOPXOHAHWHT HMKTUCOIUMN
doitgacu KypcaTKUuIUINp.

Kymunran kuitmaTHu XucooOuam yuyH Kyiugaru Gpopmynanas ¢hoiigaianunagm

(8):

WACC=R, 2+ R, (1-1) 2,

v v (8)

Oy epma, Re, Rd — moc paBumga ¥3 KamuTald Ba Kap3 KaluTaauaaH
KyTuiaa€Tran/Tanad KUJIuHTaH JapoMal;

E/V, D/V — kopxoHa KanmuTaIuaard 3 Ba Kap3 KalmuTATHHUHT YIIYIIIH;

t — mapomana conuFUHUHT (HOU3 CTABKACH.
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HkTtucomuii Kymmnrad KUMMAaT KOPXOHAHWHT Y3 KamuTaiuaaH QoiimamaHulI
camMapaJIopJIMTUHU, ITYHUHTICK, KOPXOHAHUHT YpTada KuiimMaTra HucOaTaH opTuK4a
peHTa0eIMruHu  kypcaraad. VKThcomui KymmwuiraH KudMar KaHdaluK IOKOpH
Oynca, KOpXOHaJla KanuTainjaH (QoWgajaHuIl CaMapaJopiurd HIYHYAIUK FOKOPHU
oynaau. CaMapafopiMK peHTaOeJUIMK Ba Xapa)XaTJIAPHUHT OIIMO KEeTHUIlW OuiaH
oenrunananu. Uktucoauit Kymuiarad KHMMaTHUHT KaTTa KAAMAaTIIapyu KaluTaTHUHT
IOKOPH TapOMAJITUINTUHY KypcaTaiu.

Ycymnap 6yitnda 6axc Ba MyHO3apa

Camapanopiuk koepdumuentu (ARR)) ycynumaa HKKuTa XapaKTepIiu XyCyCHUsTra
Jra: y JapoMajJi KypCaTKHUWIApUHU JHCKOHTIIAIIHU Y3 WYUra OJIMaWaH; JapoMaj
V¥praua Hwwmk doima uHAekcH OunaH TaBcudiaanagu (¢oiina KOIAUFU MUHYC
OropKeTaary axkpatmainap) [15].

Xucobnani aaropuTMH HUXO0STAA coijga Oynub, Oy kypcaTkuyaaH aMauérna
KeHI' KYJUITAHWIMIIMHU aHUKJIAWIu: MHBECTUIIMA CaMapaJOopiIUTMHUHTY HUCOATH
Vpraua WWUMK (QoilaHd WHBECTUIMSUIAPHUHT YpTadya KuimMaTura Oynuin iynu
Owian xucobnmanagu (HUcOar Qouz cudaruna onuHaau). VHBECTUIUSIAPHUHT
ypTaua KHilMaTu, arap TaxjIWi KWIMHAETTaH JIOWMXAHUHT amall KWIHII MYJJIaTd
oxupuaa 6apya KanmuTall Xapaxartiap XUco0jaH YuKapuiaau 1e0 TaXMUH KUJIMHCA,
JacTIa0KM KamuTal KYHuiIManap MUKIOPUHM WKKUTa OYJIWIN; arap akTUBHUHT
KOJIMK KUAMAaTura iy Kyiuica, yHu 6axoiaiiHi UCTUCHO KU Kepak. Dopmyiia
(9) ARR xyitnmaruya:

Py
ARR == ©)

T

Oy epna, Pr - ypraua iunnuk cod ¢oiiaa, Io - ”HBECTUIINS MUKIOPHU

Ymby kypcaTkud KOpXOHAHUHT yMyMHUid cod (hoiigaciHI MHBECTHUITUS KUITUHTaH
MaOaFTapHUHT YMyMUN MUKI0opura (YpTaya 6anaHc HaTHXKacu) Oy v Wy Ouian
XUCOOJaHTraH OOlIaHFUY KamuTajl KYIIWJITaH JapOMaJHUHI HUcOaTH OujaH
takkocnadaau [15].

JlacTypuii TAbMUHOT MaXCYJIOTIIAPUHU KOPUW STUITHUHT XaB( Ba oiinanapruHu
Oaxonamira €paaM OepyBUM IXTUMOJUIMK 0axoJiail yCyJiapu MaBxyll. by rypyxra
KyWHJIarujiap KUpaau:

— amanui axoopot ukrucoauétu ycynu (Applied Information Economics);

— agonatiu oniroH 6axocu ycyiu (Real Option Value, ROV).

AManuii UKTUCOMUET YCylnH axO0pOT MKTUCOAMETHHHUHT Y3rapTUPWITaH cudat
yCyIUaup. YHUHT FOSCU JACTYypUi MaxCyJOTHUHT Xap Oup OenruiiaHraH Makcaaura
DPUINUIN OSXTUMOJIMHA aHUWKJANl Ba YHJIAH KEHWH KOMIAHUSHUHT OW3HEC
KapaCHJIApUHU SXITAIIAIT SXTUMOJIMHA aHUKJIAIITUD.

Macanan, KOpmopaTUB TMOPTaJ SPATHUIN JIOMMXAacu axO0opoTra KUPHUIITHH
SAXITTAMIUMA Ba TE3POK Kapop KaOyn kunmagumu? Kapop kaOyn KWJIHIN TE3JIUrd
KaHYaIMK omaau? by OUTUMHU TYy3WIIHUM KaHYJIMK Te3namTtupanu? byHnan Ous
OMTUMHHU TY3UII SXTUMOJIM OIIaJIM JIETaH XyJocara KejlamMus3.

By ycyn d¢akar MyBo3aHATIM KypcaTKU4 KapTacu MOJACIHWra TasHUIIHU
UCcTaMaluraniap y4yH jKyJa Moc kenaau. Arap cuszra ymOy MaB3y Oyiinda
eTapivya Owiumra sra OyiMmaraH MEHEXepJapHU XUMOs KWIaJuraH OKOpU
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cudaTiy, CTATHUCTUK >KUXATIAH TYFPU PHUCKIAPHU TaXJIWI KWIUII YCYJTu Kepak
Oyica, KyJUlaHWIaAWraH MKTHCOJT YCYJIU HT sIXIH eaumMaup [15].

Ymby MeToosiorHsi OMIIMOH Ha3apusiCl IOTYKJIApUHU, 3aMOHABUN aKTUBIAP
noprdenuuu OOIIKApUII HA3apUACUHM, OyXTanTepusi XUCOOMHHHI aHbaHABUU
¢HIalIyBIapyUH Ba MHUKJAOPUH XHMCOO-KUTOOJapAa HOAHUKJIMKHU Hdoganail,
KyTWITaH HaTWKaJIapHU TaKCUMJAll »JTPU  YM3UFUHM Kypull, XaBd Ba
WHBECTULIUSIIADHUHT JTapOMAUIUIUTUHU 0axoniaml Y4yH HIUIATHINIIA MYMKUH
OyJraH CTaTUCTUK 3aXvpa yCyJUIapUHU OUpIaIITHPAIH.

Ym0y MeTOA0N0T s KaTTa XaKMJIard XUCo0-KuToOIap Ounan axxpanub Typaau
Ba KYIMUMUJIMK MypakkaO XxucoO-kuToOmapra myoxa Ouinan Kapaiau.

JlekuH acocuii Me30H Oapubup sSKyHUN HaTwKagup Ba Oy Ouman Oaxciamia
onmMaiicu3. KummarOaxo JsoWuxanap ydyH METONOJOTUSl XaB(JIapHU TaxXJIui
KWIAIIHUHT KyJIaid Ba CTATUCTHUK KUXATAaH TYFPH YCYJIU XUCOOIaHAIH.

ByHnan Tamkapu, agoyiatid ONUKUOH HapXJjall YCYJIu MaBXyl. By ycyaHuUHr y3u
Kyla KuiuH. SIKMHAQ YHUHT pUBOXJIaHUIIM yuyyH HobGen mykodotu Oepuiiau.
Anonatinu OMIIMOH HapxJjall yCyiuJaH QoiiamaHranjia, JOMMXaHU JIoNuXaail
naBomMua OOMIKApUIIl MYMKHHJIUTY HYKTau HazapujaaH KypuO YHMKUIAIH.

Xap Kanjal joinxaaa Oemira napaMeTp axpaTuiaaau:

- IOMUXa AapOMaJiH;

- IOMMXa XapaKkaTiiapu;

- TOMMXaHUHT MYpPaKKaOJINIH;

— OJIMHTaH €YMMHH KYJI1a0-KyBBaTIAIll XapaKaTiapH;

— YKOpUM KWUJIMHTaH JAaCTypU MaxCyJIOTHUHT XaETUN [IUKJIIN.

Keliun noiinxa naBomuga KoMmmaHus yumiOy napaMmeTpiiapra KaHYaJIuK TabCUP
KWIAIIM MYMKUHJIMTMHUA Oaxoniamn Kepak. Kommanug ymOy mnapamerpiapra
KAaHYaJMK Ky TabCHUp J3Ta OJica, SbHU XapakaTJapHU €KW JIOMMXaHUHT
MYpaKKaOJUTHHU KamMaWTupca, ymlOy ycyn OViimya ymOy joinxara KaHYaJIuK
okopu 0axo Oepamus. lllyHra kypa, joiiMxa KaHYalIMK KaThUH Oyica, pamka
KaHYaJUK KaThHil Oenruianran o6yica, y NIyHYaIuK KM3UK dMac.

Ym0y TexHojoruss kKynuHya 0030p Ba MKTUCONUETHUHI HOAHUK XOJATH
mapouTuga OIO/DKET Ba KamuTal KyHWiIMallap peKacHMHH TY3UIIHUHT CTaHAApT
npoleypajapura airepHatuBa cudatujga KyJUlaHwiagd. MocianryB4aHIuK
napamMeTpiiapu OupwHYM YpuHTa 4YWKKaHAa. Axkcapuar kommnanusmap POB

METOA0IOTUACUIAH MOJISIBUN KypcaTkuuiiap Ba camapaJiopJIvK
KYpCaTKUWIAPUHUHT TaHUII TU3MMHUHM SIpAaTULI 3JIEMEHTIapuian oupu cudaruga
dolinananagunap.

Hlyan TabKUUIall KEpaKKW, NAacTypuil MaxCyJOTHH amMajra OIIWPHIIHUHT
KeNaKakAard TabCUPUHU Oaxojlalll ydyH OXTUMOJUIMK YCyJlapu KyNuHYA
KYJUIaHWIMaiu. AManuii  axOopoT HMKTUCOAMHMHI  MabliyMOTJIapu  Oupo3
CYOBEKTUBIMP, aJI0JIATIIM OTICHOH HApXH YCYJIU 3Ca, aKCHHYA, KY/Jla ¥31Ura Xoc, aMMO
KyJa KUAMH Ba TaXJIWT KAJIKMII YIyH KYIT BakT Tanad kumaau [17].

CraTucTHK yCyl JacTypuid MaxCyJOTHM amajira OLIMPUII CaMapacHuHU
0axoJIAIIHUHT 3XTUMOJUIMK yCyjutapu OuiaH yambOapyac Oornuk. bab3m omamiap
OyHU 3XTHUMOJUIMK 1e0 TacHH(IIAIaau, YyHKA CTaTHCTUK MabIyMOTiapra Kypa
MYMKHUH OYJIraH TabCUp YMyMaH MaxOypHii smac.



XyJioca

byryuru xyHaa axOopoT TEXHOJOTHUSJIApU TIXKOPAT TAIIKUJIOTIAPUHUHT
MyBadpakuATIApUHN PUBOXKIAHTHPHUIIIA KyJAa MYXUM poJ YiHaiiau, Oy HadakaT
XYKajauk Ba OowKapyB (aoiUATHHU aBTOMATIAIITHPUIL OYHHWYA KEHT KYJaMiu
MyaMMOJIapHU XaJl KWIHII, OalKd acoCHMi TEXHOJOTMK Ba HIUIA0 YUKAPHUIIT
Kapa€HJIapuHU KOMIUIEKC aBTOMATJIAIITHUPHUIIHU amajira OLIWPUII HMKOHWUHU
oepaau. CYHITH MalTiapja UKTUCOAUETHUHT KYTIab coxXaiapu/a, alHuKca, KUIUK
Ou3Heca 3aMOHABH axOOpPOT TEXHOJIOTHUIAPY COHUM CEe3WJIapiiv Japakaja OIIIu.
Kynruna xosmiapga, pakoOaT Aapa)XaCUHUHI Macaviid OwinaH OOFIMK XOJIJa,
UIIad YMKapUIl aMOPTU3ALUICH Xapa)KaTJapUHUHT acOCUl MaKcaaul MYCTaKWII
WHBECTUIIUSI UMKOHUATIapuaup. byHpmail €npanryB, XycycaH, HCTEbMOJIYHHU
MaxCyJoT Ba XusMmamiap cudatu xakuaa sMac, OajlKkd YHUHT HapXu Xakuja
KaiiFypuiy ounad Oofnuk [18].

Konpmara kypa, KoMIaHusiap JacTypud MaxCyJIOTHM KOPHM  JTHUII
camapaJopJUuruHu 0axoJyiall y4yH OWpoOH Oup aHUK ycyhgaH QoiigamanmManm.
Typnu BazusiTiapia Typiu yCyJuiap Xakukarra skuHpokanp. KynuHua komnanusiap
OWp BakTHUHT Yy3uja TYpTTa ycynaaH (oijanaHaauiap - UKKUTa MOJHUSBUN Ba
MKKUTa MOJIUSIBUHM OYImaraH.

JlacTypuii MaxcyJnoT caMapaJopJIUTMHKA aHa [IyHJ1ail 6axoJiail acocua MabiyM
Oup MaxCyJIOTHU amalira OIIUPHUII TYFPUCH]Ia KApop KaOyJl KUJIUII MyMKHH.
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