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Тема дисертації:
1. Вплив глобальної корпоративної структури капіталу на фінансовий леверидж сучасних ТНК.

2. The Impact of Global Corporate Capital Structure on Modern TNCs Financial Leverage.

Реферат:
1. У дисертації досліджено джерела фінансування ТНК. Проведено порівняльний аналіз наявних теорій
корпоративної структури капіталу, здійснено їх класифікацію. Визначено економічний зміст терміну
"глобальна корпоративна структура капіталу". Розглянуто ключові напрями транскордонного фінансового
левериджу. Проаналізовано основні чинники глобальної корпоративної структури капіталу. Аргументовано
вирішальне значення податкового фактора як ключової детермінанти глобальної корпоративної структури
капіталу ТНК. Розглянуто стратегію транскордонної оптимізації залучення позикових коштів сучасними ТНК.
Обґрунтовано новий чинник впливу на глобальну корпоративну структуру капіталу - схильність до
інвестування в акції під впливом валютних ризиків. Проведено багатокритеріальний кластерний аналіз
вибірки з 68 ТНК дев'яти галузей за даними періоду від 2000 по 2014 рік, що дозволило здійснити
економетричну ідентифікацію двох усталених моделей транскордонного фінансового левериджу.



Проведено кореляційний аналіз показників структури капіталу та результатів господарської діяльності ТНК,
на основі чого встановлено найбільш значущі напрями транскордонного фінансового левериджу.

2. Sources of TNCs' financing are explored. The comparative analysis of existing theories of corporate capital
structure is done, their classification is carried out. The economic sense of the term "global corporate capital
structure" is also defined. It is being formed on the level of global financial sector and is heavily influenced by the
process of TNCs being transformed into global corporations. The global corporate capital structure formation
occurs not only in host countries' markets, but in international markets as well as in corporate internal capital
markets. The critical assessment of different approaches to defining the term "financial leverage" is given. It is not
quite accurate to associate financial leverage solely with debt or indebtedness. It must be related to the economic
effect that arises from using debt with fixed interest in corporate capital structure. This effect implies that some of
the corporate effectiveness ratios are bound to fluctuate more compared to those of a corporation which has no
debt financing. Key directions of cross-border financial leverage are considered. It is reasonable to carry out the
analysis of TNC's short-term debt considering the level of current liquidity. The modified short-term debt ratio
should be appropriately calculated as a product of the relation of short-term debt to total assets and the relation
of the industry average current liquidity ratio to corporation current liquidity ratio. Core factors of TNC global
capital structure are analyzed. They are country-specific factors, firm-specific factors and factors of combined
influence. These factors are classified into demand and supply factors as well as factors of joint origin. Most factors
affect the capital structure of either parent companies or their affiliates as well as of domestic corporations.
However, some of them are specific for multinational corporations and to much lesser extent for domestic firms.
Exchange rate risk, level of internationalization, political risk, tangibility of assets and a set of behavioral factors
are among them. The multi-criterion analysis of the 68 TNCs in 9 industries dataset covering the period between
2000 and 2014 is carried out leading to econometric identification of two sustainable models of cross-border
financial leverage: the model of negative financial leverage (includes two submodels: the model of substantial
negative financial leverage and the model of moderate negative financial leverage) and the model of the highest
global indebtedness. The correlation analysis of corporate capital structure ratios and TNCs' financial efficiency
ratios is performed which allows determining the most influential directions of cross-border financial leverage. It
can be observed between debt ratio and ROA and between short-term debt ratio and equities' market price.
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