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MoHATTA, CTPYKTYpa Ta GYHKLii PUHKY KOPNOPaTUBHOTO KOHTPOIO

Y cmammi po32nsHymo xapakmepHi 0cobusocmi hyHKYiOHy8aHHA PUHKY KOPROPAMUBHO20 KOHMPOsIHO, AKUL € e8I EMHOI0 CKNAO080K0 BHYMPIWHB020 PUHKY
KpaiH 3i cmanumu puHKosumu eidHocuHamu. Mema cmammi nonfzae 8 y3a2anbHeHHi Ma cucmemamu3ayii icHytoqux no2nadie wo0o Po3yMiHHA cymHocmi
DUHKY KOPiopamugHo20 KoHMpoto, liozo cmpykmypu ma yHKyill. Ha 0cHoBi MOPiBHANLHO20 GHANI3Y HAABHUX Y Cy4acHili eKOHOMIYHIl nimepamypi mpak-
MyBaHb PUHKY KOPMIOPAamMugHo20 KOHMPOko 8udineHo Yomupu midxodu y Po3yMiHHI CymHOCMI PUHKY KOPOpamusHo20 KoHmponto: 1) nioxid, wio susHavae
DUHOK KOpropamusHo20 KOHMPOIo AK MalidaHyuk, de 30ilicHiorombCea y200u 3 nepexody npas HA KOHMPOAL HAQ nidnpueMcmeamu; 2) mioxio, Wo oMomoXHIoE
DUHOK KOpropamusHo20 KOHMPOIH0 i3 hoHA08UM puHKoM; 3) midXid, Wjo 8USHAYAE PUHOK KOPMOPAMUBHO20 KOKMPOAIO AK Micye, de 8idbysaemoca mepexio
npas enacHocmi Ha akmusu nidnpuemcmeaa; 4) nioxio, wo e6a4ae y PUHKY KOPOPAMUBHO20 KOHMPOAIO 308HIWHIL pezymtotoyuli KopropamugHy disabHICMb
MexaHi3m. 3arponoHo8aHe a8mMopCLKe BUSHAYEHHA CyMHOCMI PUHKY KOPNopamusHo20 KOHMpoio. JocaideHo cmpyKkmypy pUHKy KOpropamugHo20 KOHMPO-
110, OXapaKmepu308aHo ckAad ma yHKYil Makux 0CHOBHUX CMPYKMYPHUX enemMeHmig (y4acHUKig) pUHKY KOPMOpamMuUeHO20 KOHMPOSIK, AK: CYy6'EKMU PUHKY,
06’eKMU PUHKY, MOCEPEeOHUKU, pe2yasmopu pUHKY Ma iHWi y4acHUKU PUHKY. Ha ocHosi docnioxeHHs iHdopmayiliHoi, pe2ystoro4ol, cmumyiotoyol, iHmezpyroyoi
ma KoHMponbHOI (yHKUili pUHKY MposedeHo ymoyHeHHs ocobausocmi ix peanisayii Ha PUHKY KOPIOPAMUBHO20 KOHMPOANIO, AKA € HACAIOKOM cneyudiku ro-
mpe6, wo npumamarHi cy6’ekmam 0aHo20 PUHKY. Mepcrekmusamu nodanbuiux 0ocnioHeHs y OaHOMY HaMpaMI € aHani3 cneyudpiku hopmyeaHHa oKpemux
Cce2meHmis PUHKY KOPMopamugHo20 KOHMPOAK Ma 8us4eHHA ocobausocmeli mosediHKU NiOMPUEMCME Pi3HUX (POPM 81ACHOCMI HA PUHKY KOPMIOPAMUBHO20

KoHMpoto.
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Wamusnoea E. B., MocksuH b. k0. [oHamue, cmpykmypa u hyHKyuu
PbIHKG KOPNOpamueHo20 KOHMPoNA

B cmamoe paccmompeHsl XapakmepHsie 0C06eHHOCMU (yHKYUOHUPOBAHUSA
PLIHKG KOPOPamMugHo20 KOHMPoss, Komopbili aeasemca Heomvemaemol
cocmasnstoweli 8HympeHHe20 PoIHKG CMPAH C yCMOABWUMUCSA PbIHOYHBIMU
omHoweHusmu. Lieab cmamosu cocmoum 8 0606WeHUU U cucmemamu3ayuu
cyuiecmeylowjux 63219008 OMHOCUMENbHO MOHUMAHUS CYUHOCMU PbIHKA
KOpropamugHo20 KOHMPOAS, e20 CmpyKkmypbl U yHKYul. Ha ocHose cpae-
HUMEsbHO20 GHAAU3A CYUeCMBYWUX 8 CO8PeMEHHOL IKOHOMUYEeCKol Nu-
mepamype mpakmoeaHuli pbIHKA KOPMOPAMUBHO20 KOHMPOANSA 8bl0eseHb
yemolpe Mo0X00a 8 MOHUMAHUU CYWHOCMU PbIHKA KOPMOPAMUBHO20 KOH-
mpons: 1) nodxod, komopeili onpedesnsem PbIHOK KOPMOPAMUBHO20 KOH-
mMpons Kak naowaodky, 20e ocyuecmensomcs coenaweHus nepexoda npas
Ha KOHMPOsb HAO pednpuamuamu; 2) nodxod, omoxdecmenarousuli poIHOK
KOPropamugHo20 KOHMPOAA ¢ hoHA0BbIM PbIHKOM; 3) M00X00, onpedensio-
wuli pbIHOK KOPMOPAMUBHO20 KOHMPOAA KaK Mecmo, 20e nepexodum npaso
cobcmeeHHoCMU Ha akmugbl npednpuamus; 4) nodxod, ycmampuearousuli
8 pbIHKE KOPMOpamugHo20 KOHMpona eHewHuUl peayaupyrouwuli Kopropa-
musHyto desamesibHOCMb MexaHu3m. pedaoxeHo asmopckoe onpedeneHue
CYUWHOCMU PbIHKA KOPIOPAMUBHo20 KOHMPOna. MccnedosaHa cmpykmypa
PLIHKA KOPRIopamugHo2o0 KOHMPOAs. OXapaKmepu3o8aHsl COCMAB U (yHK-
UUU MaKuX OCHOBHbIX CMPYKMYPHBIX 371EMEHMO8 (y4aCMmHUKO8) pPbiHKA
KOpropamugHo20 KOHMPOAS, KaK: Cy6bekmbl PbiHKA, 06beKmbl PbiHKG,
NocPeOHUKU, pezynamopsl PbIHKA U Opyaue y4acmHUKuU pbiHKa. Ha ocHoge
uccnedosaHus UHOPMayuoHHoU, pezynupyrowed, cmumynupyrowel, uH-
mezpupyroujeli u KOHMPOAbHOU (PYHKYUL PbIHKA MPOU38edeHo ymo4HeHue
ocobeHHocmell ux peanu3ayuu Ha peiHKe KOPMopPamMUeHO20 KOHMPOAS, Ymo
Aensemca cnedcmeuem cneyugpuxku nompebHocmel, npucyujux cybbekmam
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Shatilova 0. V., Moskvin B. Yu. The Notion, Structure, and Functions
of the Market for Corporate Control

The article discusses the characteristic features of functioning of the mar-
ket for corporate control which is an integral part of the internal market
in countries with established market relations. The objective of the article
consists in generalization and systematization of the existing perspectives
on the essence of the market for corporate control, its structure and func-
tions. Based on the comparative analysis of the interpretations of the market
for corporate control currently existing in the economic literature, four ap-
proaches were singled out which concern interpretation of the essence of
the market for corporate control: 1) the approach which defines the market
for corporate control as an area where deals on transfer of the rights to
exercise control over enterprises occur; 2) the approach that equates the
market for corporate control with the stock market; 3) the approach which
defines the market for corporate control as a place where the transfer of the
property rights to assets of an enterprise takes place; 4) the approach that
regards the market for corporate control as an external mechanism regulat-
ing corporate operations. The authors propose their own definition of the
essence of the market for corporate control. The structure of the market for
corporate control was studied as well. The article describes the composi-
tion and functions of such basic structural elements of (participants in) the
market for corporate control as market actors, market objects, intermediar-
ies, market regulators, and other market participants. Based on the study of
the information, regulatory, stimulating, integrating, and control functions
of the market, specific properties of their manifestation within the context
of the market for corporate control were singled out, which arise from par-
ticular needs typical for the participants in this kind of market. The prospects
for further studies in this field consist in the analysis of characteristic aspects
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0aHHO020 pbiHKa. [Tepcnekmugamu OanbHeliwux uccnedosaHuli 8 daHHOM
HanpaseaeHuu A6ASIMCA aHAAU3 CEYUPUKU HOPMUPOBAHUS 0MAebHbIX
Ce2MeHmMo8 PbIHKA KoprnopamusHo20 KOHMPOAA U U3y4eHue ocobeHHocmel
nosedeHus npednpuamuli pasauyHLIX HopmM COBCMBEHHOCMU HA PbiHKE
KOprnopamugHo20 KOHMPOAA.

Kntodegble €108a: pbiHOK KOPHIOPAMUBHO20 KOHMPOAS, CMPYKMYPA PbIH-
Ka KOPHOPAaMUBHO20 KOHMPOSIS, (PYHKYUU PbIHKA KOPMOPAMUBHO20 KOH-
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Beryn. IlignpueMctBa, SIK Cy0'€KTM PUHKOBOIO IOC-
MOAAPIOBAHHA, € yYaCHMKAaMM OAHOYACHO 0ararboX PUHKIB,
Y TOMY YMCAI i PUHKY, Ha SIKOMY BiAOYBa€eTbCs mepexia mpas
Ha KOHTPOAb Hap HUMM — PUHKY KOPIOPATUBHOIO KOHTPOAIO,
AKNI, Y CBOIO Yepry, € HEBiA €MHOIO CKAAAOBOIO BHYTPIIIHBOTO
PMHKY KpaiH 3i CTaAMMY PUHKOBMMM BiAHOCUHAMU.

ITpaBo Ha KOHTPOAb Ha MIAPUEMCTBOM, 200 KOpIopa-
TUBHUIT KOHTPOAD, SIBASIE COOOI0 CYKYITHICTb €KOHOMIYHMX Ta
I0DPMAMYHIMX NPAB, 1110 HAAAIOTh BAACHMKAM MOXKAMBICTb BIIAM-
BaTy HA MOTOYHY AISABHICTD Ta CTpATerilo pO3BUTKY MIATIPU-
€MCTBa 200, {HIIMMU CAOBaMU, CYKYITHICTb 0i3HEC-KOHTPOAIO
Ta AKLIOHEPHOTO KOHTPOAK 32 MAIPUEMCTBOM. OCHOBHUMU
iHCTpyMeHTaMM peaaisallii mpaBa KOPIIOPATUBHOIO KOHTPOAIO
€ IpaBa BAACHOCT] Ha 4aCTKY Y CTaTYTHOMY KamiTaAi abo Maii-
HOBUII KOMIIAEKC MIAIIPUEMCTBA, L0 BUCTYIAOTH 00'eKTaMu
KYMiBAI-IPOAQKY HAa PUHKY KOPIOPaTMBHOIO KOHTPOAIO.
Y pesyAbTaTi KYNiBAi-TIPOA@XY TIPaB Ha KOHTPOAb Hap HiA-
IPUEMCTBOM BiAOYBalOTbCS 3MIHM y CTPYKTYpi BAAQCHMKIB
MATIPMEMCTBA, NMEPeTASIAAIOTbCS CTPATeriuHi OpieHTUpU PO3-
BUTKY MIATIPUEMCTBA Ta OHOBAIOIOTbCS CHCTEMY YIPaBAIHHA
MiATIPUEMCTBOM.

ITicas 3aBeplieHHA MacoBoi MpyuBarK3allii B YKpaiHi 3Ha-
YHO aKTMBi3yBaAMCSA MPOLIECH MEPEPO3NOAIAY PaB Ha KOHTP-
OAb Hap mipmpuemcTBamiu. IIpoTe, 3Bakaioun Ha HEAOCTATHIit
piBeHb DO3BUTKY IHCTUTYTIB KOPIOPATMBHOIO YIPABAIHHSA
i GOHAOBOTO PMHKY, IIOLIMPEHHS KOPYIILii Y IPaBOOXOPOHHINT
i CyaOBill cucTeMax, a TaKOXK B OpraHax AEp>KaBHOI BAAAM, SKi
Auie popMaAbHO OYAM TOKAMKAHI 3aXMIATH IPaBa 3AKOHHNX
BAQCHUKIB Ta IHBECTOPIB MAIPUEMCTB, LMBiAi30BaHe PyHKIjio-
HYBaHH: PMHKY KOPIIOPaTYBHOI'O KOHTPOAIO HEPIAKO MiAMiHA-
€TbCS PENIAEPCHKMMM Ta HE3aKOHHMMIM CXeMaMM I1ePEePO3IIOAi-
AY BAACHOCTI, 110, Y CBOIO YepIy, IPU3BEAO AO BTPAT!U MO3MULil
YkpaiHu y cBITOBMX pelITUHIaX iHBeCTHULiITHOI MPUBAOAMBOCTI
Ta KOHKYP@HTOCIIPOMOXHOCTI.

3BaXalOuM Ha Te, 10 epeKTUBHE QYHKIIOHYBaHHS PUH-
Ky KOPIIOPaTMBHOTO KOHTPOAIO BUCTYNA€ MIAIPYHTAM AMHA-
MIYHOTO PO3BUTKY HAlLliOHAAbHOI €KOHOMIKM B LIiAOMY Ta il
KOPIIOPAaTUBHOIO CEKTOPA 30KpeMa, MpobAeMa AOCAIAKEHH:
CYTHOCTi PMHKY KOPIIOPaTMBHOTO KOHTPOAIO, I0TO CTPYKTYpH,

GbYHKLII Ta TEHAEHLII PO3BUTKY HaOyBa€ 0COOAMBOI aKTyaAb-
HOCTI.

AHaai3 ocTaHHIX AocAipkeHb i myOaikauiit. 3 pos-
BUTKOM €KOHOMIYHOI Ta (iHaHCOBOI CUCTEMY Ta BPAXOBYIOUM
3POCTAHHSI ITOTPED BAACHMKIB MIATIPUEMCTB y PO3BUTKY BAAC-
Horo GisHecy, y CBITOBIlI €KOHOMILi 3'IBUAOCS TIOHATTS «PU-
HOK KODIIOPaTMBHOIO KOHTPOAIO», OCHOBHMMM CyO'€KTamu
SKOTO BUCTYNAIOTb MIAIPMEMCTBA, MEPEBAXXHO aKLiOHEPHOI
¢bopmu BaacHoCTi. Briepiue pauuit Tepmin 0yB Bxxutuit I. MaH-
He y 1965 p., sikuil, aHaAisyoun npobaemy miABuLIeHHS edek-
TMBHOCTi KOPIIOPATUBHOTO CEKTOPA HalliOHAAbHOI €KOHOMIKM
CHIA, Bu3HauuB, 10 HeepeKTUBHE YIPaBAiHHA, CAabKiCTb
MEHEA)KMEHTY Ta HEAOCTATHs OLIHEeHICTb aKTUBIB MiATIPUEM-
CTBA MOXE CTaT! MEePEAYMOBOIO TOSIBY Oa)KaHHS MeHeAXepiB
iHIIoro mMATpMEMCTBA 30iABIIMTK CBOI aKTMBM 32 PaXyHOK
NpUAOAHHS MIATIPUEMCTBA-L{AL WASXOM BAMTTS 200 IOTAMU-
HaHH# [14]. AaHe TBepAKeHHS € LIAKOM 00T PYHTOBAHIM, aAXKe
TOAOBHOI0 METOI0 BAACHMKIB MIAIPMEMCTBA € MaKCHUMisallis
BAACHOTO IIPUOYTKY, @ TOAOBHOI 3aAa4€l0 IPABAIHHS — eex-
TVBHE YIPABAIHHSA MIATIPMEMCTBOM, CTPSMOBaHe Ha 3aA0BO-
A€HHS 3aIUTIiB BAACHVIKIB.

Ha cporopHinHiit AeHb pUHOK KOPHOPAaTVBHOI'O KOHTP-
OAIO € TIPEAMETOM HAYKOBUX AOCAIAXEHDB OaraTboX BiTUM3H-
HUX 1 3apyODKHMX BueHux. XapakTepHi O3HAKM CTAHOBAEHHS
i pO3BUTKY PMHKY KOPIIOPATUBHOT'O KOHTPOAIO PO3TASIAAIOTHCS
y mpausix C. Tomus [1], B. €Brymescbkoro, K. KoBaabcbkof,
H. Byrenko [2], }O. Ianosa [3], 1O. Irnariumna [4], [. Haza-
posoi [6], A. Yepmak [12] Ta iHmmMX HayKOBLiB i MPaKTMKIB.
Y mpausx 1yX BYEHMX NTOAAIOTbCS BUBHAYEHHS OCHOBHUX MO-
HATD, OMUCYETDCSA Celydika po3BUTKY KOPIIOPATUBHOTO CeK-
TOpa HalliOHAAbHOI €KOHOMIKY, 3yMOBA€HA peaAi3allielo Maco-
BOI MpuBaTu3aLil i KopIoparusallii Aep>KaBHMX MATIPUEMCTB.
ITpoTe, He3BaXxaluM Ha AOCUTb BUCOKMIl CTYIiHb AOPOOOK
Y AOCAIAKEHHI PMHKY KOPIIOPaTMBHOIO KOHTPOAIO, A€SKi ac-
IEKTH L€l aKTYyaAbHOI MPOOAEMM IOTPEOYIOTh ITOAAABIIONO
BUBYEHHS Ta BAOCKOHAAEHHA. Y MEpIIy 4Yepry, 1ie 3yMOBAEHO
3MiHOI0 3MiCTOBHMX XapaKTEPUCTUK PO3YMiHHS CYTHOCTi pUH-
Ky KOPIIOPAaTMBHOTO KOHTPOAIO, BIACYTHICTIO cucTeMaTu3auii
ICHYI04MX IOTASIAIB IIOAO TPAKTYBaHHA AQHOI'O MOHATTA, A Ta-
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KOX (pparMeHTapHiCTIO AOCAIAKeHDb Y BUBHAYEHHI CTPYKTYpU
i QyHKLiT pUHKY KOPIIOPATUBHOTO KOHTPOAIO.

BiaTIOBiAHO AO LIbOrO, METOX0 CTATTi € y3araAbHeHHs
i cucremaTn3allis iCHyIOUMX MOTASAIB LIOAO PO3YMIiHHS CYT-
HOCTi PMHKY KOPIIOPAaTMBHOTO KOHTPOAIO, I0T0 CTPYKTYPHU Ta
yHKuiit.

Pesyabrati pocaipkenHs. [TopiBHAAbHMIT aHAAI3 Ha-
ABHMX Y CyYaCHill eKOHOMIUHill AiTeparypi TPaKTyBaHb PUHKY
KOPIIOPAaTUBHOTO KOHTPOAIO AO3BOAMB HaM iX 00’€AHaTH y Ha-

cTynHi yoTnpy miaxoan: 1) miaxia, 1o BU3HaYae PUHOK KOPIIO-
PaTMBHOTO KOHTPOAIO SIK MAMAQHUMK, A€ 3AIICHIOIOTbCS YTOAU
3 [IEPEXOAY TIPAB Ha KOHTPOAD HAA MATIPUEMCTBAMY; 2) MHAXIA,
IO OTOTOXXHIOE PUHOK KOPIIOPATUBHOTO KOHTPOAIO i3 GOHAO-
BUM PMHKOM; 3) MIAXiA, 1110 BUBHAYAE PMHOK KOPIIOPATUBHOIO
KOHTPOAIO 5K MiClie, Ae BiaOyBaeTbCsI Iepexip mpaB BAACHOCTI
Ha AKTUBU MAPUEMCTBA; 4) MAXIA, 1110 BOAYAE Y PUHKY KOPIIO-
PATMBHOTO KOHTPOAIO 30BHILIHIi PEryAl004unili KOPHOPATUBHY
AISIABHICTD MeXaHi3M (TabA. 1).

Tabnunusa 1

niAXOAVI A0 BU3HAaYeHHA CyTHOCTi MOHATTA «PUHOK KOPMNOPAaTUBHOIO KOHTPOJI0»

AsTOp

BusHaueHHs

[1i0xio, wo 8U3HA4ae puUHOK KOPNOPAMUBHO20 KOHMPOTHO AK MAUOAHYUK, Oe 30ilicHIoloMbCA y200U 3 nepexody Npas Ha KOHMPOIb HA0
nionpuemcmeaamu

I. MaHe [14]

PKK - puHOK, Ha sikomy aKLjioHepu kopropadii-Lini npogatoTb NpaBo KOPMOPATUBHOTO KOHTPOJIIO, TO6TO
NpaBo NPU3HaYeHHA MeHeaXepiB KopropaLlii-noKynLesi.

10. IrHaTuwuH [4, ¢. 18]

PKK - cyKynHicTb 4OTMPbOX CErMeHTIB, Ha AKUX 3HaX0AATLCA B 06iry npaBa KOPMOPATUBHOMO KOHTPOSIO.

[1i0Xi0, Uj0 OMOMOXHIOE PUHOK KOPNOPAMUBHO20 KOHMPOJTHO i3 (POHO0BUM PUHKOM

10. IaHoB [3]

PKK - abcTpakuis, MatepianbH1M BUMIPHUKOM AKOT € GOHAOBIA PUHOK.

(DiHaHCoBO-KpepuTHUI
eHLVKoMNeanYHNiA CloB-
HUK [11]

PKK - onepauii Ha poHAOBOMY PUHKY 3 KyniBAi Ta NPOAAXKy BENMKMX NaKeTiB aKLiili, B pe3ynbTaTi AKNX
BiAOYBAETbCA 3MiHa BNACHUKIB akLiOHEPHNX KOMMaHild.

[1ioxio, wo 8uU3Ha4ae puHoOK KOPNOPAMUBHO20 KOHMPOJTHO AK Micle, Oe 8i06Y8aEMbCA Nepexio npas 81acHOCMI Ha akmMugu nidnpuemcmea

Manager Help [9]

PKK - cyKynHicTb BifHOCVIH, LLO B1HMKAIOTb Y 3B A3KY 3 NepexoAoM npaBa BAaCHOCTI Ha KOpnopauiio.

IOpunanyHm cnosHuK [15] .
Haj Koprnopauieto.

PKK - umnpoKuii pUHOK Ans TpaHcakLiid, CNPAMOBaHMX Ha 3MiHY CTPYKTYpU BNACHOCTI, Ta / b0 KOHTPOo

C.TomusH [1,c.5]

PKK - puHOK, Ha AKOMY TOpPFiBNA aKLiaMM Ta YacTKamu Y KaniTani kopnopadii BiabyBaeTbcA B 4OCTaTHbO
BeNMKMX 06cArax, Lo [JO3BONATb OTPUMATV KOHTPOSb Haj KopropaLlieto.

[1ioxio, wo 86ayae y puHKy KopnopamugHo20 KOHMPOJTIO 308HIWHIL pe2ystoo4uli KOpnopamueHy Ois/IbHiICMb MeXaHi3m

Financial Times [13]
CBOIMU 060B'A3KaMK.

PUHOK 30BHILLHbOrO KOPMOPaTUBHOTO YNPaBRiHHA, AKUIA BUKOHYE CBOT GyHKLIii, KON BHYTPILIHE
ynpaeniHHA Kopropayi€to (MeHedXXMeHT, paga AMpeKTopis abo HarnARoBa pafja) He CNpaBAATbLCA 3i

Asxepeao: ckaapeHo Ha ocHOBI [1; 3;4; 9; 11; 13; 145 15].

Ha Hamry AyMKYy, AesIKi 3 HABEAGHUX TPaKTyBaHb He I10-
BHOIO MipOI0 PO3KPMBAIOTh CYTHICTb PUHKY KOPHOPATMBHOIO
koHTpoAl. Tak, 10.IBaHOB BM3HaYae PMHOK KOPIIOPATUBHOIO
KOHTPOAIO SIK a0CTpaKTHe fABMILE, are Po3rasipae GOHAOBMI
PMHOK SIK MiCLie, Ae BiAOYBAIOTbCsI IPOLIEC IEPEXOAY KOpIIopa-
TUBHOTO KOHTPOAIO [3]. Take BU3HAYeHHs PMHKY KOPIOPATUB-
HOTO KOHTPOAIO He KOHKPETH3Y€ 110T0 K MOBHOLIHHUIT PMHOK
Ta He YTOYHIOE TIPOLIeC IIepeX0Ay KOPIIOPATUBHOTO KOHTPOAIO.
Buxopsauu 3 tBepaxenHs IO. IrHatimmHa npo Te, 110 «pUHOK
KOPIOPATUBHOI'O KOHTPOAIO € CYKYIIHICTIO YOTHPbOX CErMeH-
TiB, Ha SIKMX 3HAXOASATBCA B 00Iry IpaBa KOPIIOPAaTMBHOIO
KOHTPOAIO» [4, c. 18], 3a3Ha4MMO, 1[0 aBTOP BUBHAYAE PUHOK
KOPIIOPaTUBHOTO KOHTPOAIO K HEOPTaHi30BaHi yTOAU 3 TOUKM
30py npuAGaHHS KOHTPOA. OpraHi3oBaHUMY PUHKAMM aBTOP
HasuBae GOHAOBMUIT PUHOK Ta PMHOK AEP)KaBHOTO KOHTPOAIO
(mpuBarmsauis). TakoX aBTOp 3a3Hayae, IO HAa PUHKY YIOA
3HAXOASTHCS B 00Iry sIK BEAVKI ITAKeTH MPaB BAACHOCT, BOAO-

AIHHSA SIKMMY AQ€ ITPaBO MepeBaXKHOI YYaCTi B YCTABHOMY Kalli-
TaAl KOMIaHiI (PMHOK MaXOPUTAPHIX YT0A), TAK i ApiOHI maKe-
T TIPaB BAACHOCTI (PMHOK MIHOpUTapHUX yroa). [4, c. 18].

OTOTOXXHEHHsI PMHKY KOPIOPATUBHOIO KOHTDPOAKO i3
(bOHAOBIM PUHKOM, Ha HAIlly AYMKY, € HeKOPeKTHUM, OCKIAbKM
Tepexip KOHTPOAIO Hap MAIPUEMCTBOM MOJKe BiAOYBaTUCS SIK
Ha GOHAOBOMY PMHKY, TaK i I03a 110ro MeXxaMi, a AesIKi hopmu
KOHTPOAIO (SIK TO y4acTb y pobOTi OpraHiB yrpaBAiHHS MAIpU-
€MCTBOM) B3araAi He BUMaraloTb BOAOAIHHSI aKLiSIMM THATIPU-
€MCTBA, 2 OT)KE i peryAl0BaHHA MPaBa Ha KOHTPOAb 3a AOHO-
MOT0I0 Cy0'eKTiB POHAOBOTO PUHKY.

Hamu nmpomnoHyeTbCs BU3HAYaTV PMHOK KOPIOPATUBHO-
r'0 KOHTPOAIO K CYKYIHICTb YYaCHMKIB Ta TPaBOBIAHOCUH MiX
HMMM LOAO TePEeXOAY TIPaB Ha KOPIIOPATUBHUI KOHTPOAD HaA
MIATIPMEMCTBAMHY, 10 MOXKEe 3AIMICHIOBATYCh MIASIXOM peaAisa-
1l mpaBa BOAOAIHHS 00 KOPUCTYBAHH BCiMa aKTUBAMMU UM IX
3HAYHOK0 YaCTMHOIO, TPaBa BUPIIIAABHOTO BIIAMBY Ha GOpMY-
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BAaHHSA CKAAAY, Pe3YABTATV TOAOCYBAHHS Ta IPUIHATTA pillleH-
Hsl OPraHaMy yIpaBAiHHSA Cy0'eKTa rOCIOAAPIOBaHHS, @ TAKOX
BUMHEHH: IPAaBOYMHIB, AKi HAAAIOTb MOXXAMBICTb BM3HAYaTH
YMOBH IOCIIOAAPCBKOI AISIABHOCTI, AaBaTy 000B'I3K0Bi AO BU-
KOHAHHJI BKa3iBKM a00 BUKOHYBaT! QYHKLII opraHa yrpaBAiH-
HsI Cy0'€KTa rOCIOAAPIOBAHHSL
Ha Haiy AymMKy, Take BM3Ha4eHHs OiABII TOYHO OMKCY€E
npouecy, siki BiAOyBaloTbCs HA AQHOMY PUHKY, GopMu IX mpo-
SBY T4, HA BIAMiHY BiA IHIIMX TPOAHAAI30BaHMX TPAaKTyBaHb
AaHOI Kareropii, BU3Ha4a€e HACAIAKYU TTePEXOAY KOHTPOAIO Hap
MiAIPUEMCTBOM Ha PMHKY KOPIIOPATUBHOT'O KOHTPOAIO.
PuHOK SIK CaMOAOCTATHIN, aBTOMaTUYHO AIFOYMI, CAMO-
peryAbOBaHUil MeXaHi3M — Lie abCTpaKLis, 110 MEeBHOI Mipoio
Bip0oOpakaAa peaaii B ekoHOMiLli KpaiHy HAIPUKIHI{ MUHYAOTO
cToAiTTA. CyyacHMil )Ke PUHOK — Lie OAMH 3 €A€MEHTIB iHIIO]
3HAUYHO CKAQAHILIOI CHCTEMM TOCIIOAAPIOBAHHA, OCHOBHMMMU
eAeMEeHTaMM AKOI € TaKi:
*  PUHKOBI BIAHOCHHH, IO IPYHTYIOTbCS HA IIPUHLIMITAX
KOHKYpEHLii eKOHOMIYHO BiAOKPEMAEHMX BUPOO-
HUKIB, BIAbHOMY LIiHOYTBODEHHi, PiBHOBary MONUTY
i Mporno3uLii Ta 0XOMAKIOTb TOBAPHI PUHKM, PUHOK
mpaui, pMHOK KamitaAy, (GiHaHCOBO-KPEAUTHUIT pu-
HOK Ta iH.;
* PperyAlmwui iHCTUTYTH, 30KpeMa, Aep>KaBHi, fAKi 3a-
0e3reuyloTh MATPUMKY 30aAQHCOBAHOCTI MOMUTY
i mpormo3uiii, CIOKMBaHHA Ta HAarPOMAAXKEHHS TO-
BapHOI i rpoLIoBOI Mac;
*  3aKOHOAABYA CUCTEMa, SIKa 3a0esreuye LyBiAi3oBa-
HMII PO3BUTOK PUHKY, 30KpEMa, aHTUMOHOIIOAbHE
3aKOHOAABCTBO, 'OCIIOAAPChKe Ta LMBiAbHE 3aKOHO-
AABCTBO, L0 PEr'yAIO€ MUTAHHS 3aXVUCTY MPAB BAAC-
HOCTi, 3aKOHOAQBCTBO IIPO 3aXVCT PaB CMOXXMBAYiB,
PO TPAL0 i COLIIAABHII 3aXUCT TA iH,;
*  CTaH MacoBoi CBiAOMOCTI, TOOTO, KYABTYPa, iAe0AOTis
Ta IPaBOCBIAOMICTD Cy0'€KTIB PUHKOBUX BiAHOCHH;
*  puHKOBa iH(pacTpyKTypa, ska BUCTYyIae iHopMa-
LIi/IHO-aHAAITMYHOIO 623010 PO3BUTKY PUHKY, 30Kpe-
Ma, ToBapHi Oipxi, Oipxi LiHHUX TamepiB, cAyX0Ou
3alHATOCTI, iHpOpMaLIiliHi LleHTpY, peKAAMHI areHT-
CTBQ, CAY>KOU 6€3roTiBKOBUX PO3PAXYHKIB Ta iH.
PUHKY KOpPIOPaTMBHOTO KOHTPOAIO TAaKOX IpUTaMaH-
Hi AaHi 03HaKM. AAKe Ha HbOMY TaKOX MAOTh MiCLie PMHKOBI
BIAHOCKHM, SIKi IPYHTYIOTbCS Ha KOHKYPEeHLil MK MATIpUEM-
CTBaMU, IONUTI Ta NPONO3NULIl HA Pi3Hi MATIpUEMCTBA Ta LiHK
Ha HMX, IO BMPAXXAKTbCA Y ix KamiTaaisauii. PuHOK Kopmo-
PaTUBHOIO KOHTPOAIO TaKOX PEryAIOETbCA 332 PAXYHOK 4MC-
A€HHUX PEeTyAIOIOUMX iHCTUTYTIB, B MepIIy Yepry AepyKaBHUX,
TOAOBHOI0 METOI0 AKUX € BCTAHOBAEHHS NPABUA IOBEAIHKM
Ha AQHOMY PUMHKY, TOOTO CliCTeMa AOCKOHAABHO BiAIIpaljbOBa-
HOTO 3aKOHOAABCTBA, L0 TePeTBOPIOE PMHOK 3 AMKOIO» Ha
uuBiAizoBaHmit. CraH MacoBoi CBIAOMOCTI Ha AQHOMY PMHKY
MPOABASIETbCA Y BUTASIAL 3alliKaBAGHOCTI BAACHUKIB Ta Me-
HEAXMEHTY MIATIPUEMCTB TUMM UM [HIIMMY O0'€KTaMM AAS
IPOBEAEHHST iHTErpaLiitHIX yros ab0 3aXMCTi MAIPUEMCTB Bip
KOPIOPATUBHMX 3aXONAeHb. PUHKY KOPIIOPaTMBHOTO KOHTPO-
A0 TIPUTAMaHHA 1 BMUCOKOsKiCHa iHpopMalliliHO-aHaAITHYHA
6a3a, TOOTO puHKOBa iHMPaCTPYKTypa y BUTASIAL HOHAOBOTO
PUHKY, iHQOpMALiHMX Ta PEKAAMHMX areHTCTB, (iHaHCOBO-
MPOMMUCAOBMX TpYH, iHBeCTULIHMX KOMIaHil, KOMIaHii
3 YIpaBAiHHA aKTMBAMM TOLLO.

[HIIOK PUHKOBOIO O3HAKOK DPUHKY KOPIIOPATUBHOIO
KOHTPOAIO € Te, 1[0 Ha HbOMY BiAOyBaeTbcs Iepexip Ipas
Ha KOPIOPATUBHUII KOHTPOAb HaA MIATIPUEMCTBAMM Di3HMX
dopM BaacHOCTI, 110 € 00'EKTOM AQHOTO PMHKY, apKe Ha
OYAb-SIKOMY PMHKY BiAOyBa€eTbCsI Iepexip IpaB Ha BOAOAIHHS
o6’exTami.

OCHOBHMMY CTPYKTYPHUMI eAeMeHTaMy (Y4aCHUKaMM)
PUHKY KOPIIOPATUBHOTO KOHTPOAIO €: CY0O'eKTU PUHKY (0pu-
AnuHi T2 (QisnyHi 0c00U, IHBECTOPY, BAACHUKY Ta MEHEAXEPU
HIATIPUEMCTBA, AepPKaBa), 00'eKTH PUHKY (mMiAIpreMcTBa pis-
HOI pOpMIM BAACHOCTI), OCEpeAHNKY (IHBECTULNHI Ta 0pu-
AWYHI KOMIaHil, peiiaepchbki rpymu Ta OaHKIBCBKI yCTaHOBM),
peryasiTopu puHKY (BAQCHMKM Ta MeHeAXepU MiAIIPUEMCTB,
HKUITP®, HaioHaAbHMiT GaHK, OpraHu AEp)KaBHOI Ta Mic-
LIeBOI BAQAM, CYAM) T iHIII y4acHMKM puHKY (iH(popmawiiHi
i1 peIITUHIOBI areHTCTBA, ayAMTOPCHKI KoMITaHii, Aerosurapii)
(puc. 1).

OcHoBHUMY YHKLisIMM iHBECTOPIB HA PUHKY KOPIIO-
PaTMBHOTO KOHTPOAIO € YKAQAEHHS YTOA Ha PMHKY KOpIOpa-
TMBHOI'O KOHTPOAIO LIOAO IlepeXOAy MpPaB Ha KOHTPOAb Hap
MIATIPMEMCTBAMU Ta PeaAi3aliisl 3aXMCHOI MOBEAIHKM 3 METOI0
306epe)keHH IpaB BAACHOCTI Ha AKTUBY MAIPUEMCTB.

PeryAaTopyu pMHKY KOPIOPATMBHOIO KOHTPOAIO Peraa-
MEHTYIOTb AIABHICTb CY0'eKTiB PUHKY, 30KpeMa, BAACHUKM
Ta MeHeA)XepM IANPUMEMCTB BM3HAYAIOTb YMOBM i MOTMBU
YKAQAQHHS yTOA HAa PUHKY KOPIIOPAaTMBHOTIO KOHTPOAI Ta
PEryAIOI0Tb TIOBEAIHKY MiATIPMEMCTB Ha PUHKY KOPIOPATHB-
Horo KoHTpoAo; HKUTIP® peraameHTye yMOBM NPOBEAEHHS
IHTerpaLjillHuX yroa MIATIPUEMCTB Ta 3AIlICHIOE HOpMAaTUBHe
peryAroBaHHs BIAHOCHH y cdepi KOPIOpaTMBHOIO YIIpaB-
AiHHA B aKLJiOHEpPHMX TOBapUCTBAX, AKi € 06’eKTaMM yTOA Ha
PMHKY KOPIIOPAaTMBHOI'O KOHTPOAIO, Ha PiBHi MTiA3aKOHHMX aK-
TiB; HarlioHaAbHMIT OaHK BM3HAYA€E TA MPOBOAUTH IPOLIOBO-
KPEAUTHY MOAITUKY Y AeP’KaBi i, TaKMM UMHOM, BU3HAYAE 30-
BHilTHI (iHAHCOBi YMOBMU AISABHOCTI MIAIIPMEMCTB Ha PUHKY
KOPIIOPAaTVBHOTO KOHTPOAIO, @ TAaKOX BIIAUBA€ Ha BapTiCTb
IHBeCTULIIIHUX pecypcCiB; OpraHu Aep>KaBHOI Ta MiClleBoi
BAAAY 3AINICHIOIOTD Aep>KaBHe PeryAI0BaHH: PUHKY KOpIopa-
TMBHOTO KOHTPOAIO Ta BCTAHOBAIOIOTb HOPMATHUBHO-TIPABOB]
OCHOBMU (QYHKIIOHYBaHHs PUHKY KOPIIOPATUBHOIO KOHTPOAIO
Ta YYaCHUKIB HA HbOMY; CYAU 3AIMICHIOIOTb KOHTPOAD 32 AO-
TPUMAHHAM 3aKOHOAABCTBA Y NIPOLeCi BIIPOBAAKEHHS AiSIAb-
HOCTi Ha PMHKY KOPIIOPaTMBHOI'O KOHTPOAIO Ta BU3HAYAOTh
3aKOHHICTb A/l YYaCHMKIB PMHKY KOPIIOPaTMBHOIO KOHT-
POAIO.

OcHoBHMMY bYHKUIsIMM {HBECTUL{IIHMX KOMIIaHIM, SIK
MOCEepPeAHMKA Ha PUHKY KOPIOPATUBHOTO KOHTPOAIO, € IIPOBe-
AEHHSI OLIIHKY MATIPUEMCTBA Ha IIPEAMET 110T0 IIPUBAOAMBOCTI
AASL YTOA Ha PUMHKY KOPIODATMBHOIO KOHTPOAIO Ta iHBeCTY-
BaHHs KOIITiB y MIAIIPMEMCTBA Ha PMHKY KOPIOPaTMBHOIO
KOHTPOAIO, 3 METOI0 (pOPMyBaHHA MOPT(EAI0 AIKBIAHMX aKTH-
BiB AAs BAQCHOTO KOPUCTYBaHHS 200 3 METOI0 [IOAQABILIOTO ITe-
pernpoaaxy Tperim ocobam. FOpuAMYHI KOMIIaHIT 3AIICHIOITH
IOPUAMYHE CYIPOBOAXKEHHA YTOA HAa PUHKY KOPIOPaTMBHOIO
KOHTPOAIO Ta HAaAQIOTh MOCAYTH i3 3aXMCTY MIATIPMEMCTBA Ha
PMHKY KOPIIOPaTMBHOIO KOHTPOAIO. PelipepchbKi rpymm 3aiit-
CHIOIOTb KOPIIOPATVBHI 3aXONAEHHS 3aAAd PeaAisaljii BAAaCHMX
1iAeir 00 Ha KOPUCTb IHUIMX OPUAMYHUX YU Bi3UYHUX OCi.
DBaHKM TPOBOAATD KPEAUTYBAHHS AIIABHOCTI IATIPUEMCTB, SKi
0aXXarTb IIPOBECTU YTOAY HA PUHKY KOPIOPATMBHOIO KOHTP-
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PuHKOBI nocepefHNKN:
* iHBECTULIIIHI KOMNAHIT;
* IOPVANYHI KOMNaHiT;
* pengepcbki rpynu;
* GaHKu

06'eKTI pUHKY:
* NiANPUEMCTBA Pi3HOT
dbopmu BnacHoCTi

OCHOBHi cy6'eKT pUHKY (iHBecTopu):
* lopUANYHI 0cobY;
* di3nyHi 0coby (MprBaTHi iIHBECTOPU, BAACHUKN
Ta MEHeXXepU NiLNPUEMCTB);
* [lepaBa

IHWi yyacHukn:
* iHbopMaLiliHi areHTCTBa;
* PEMTWHIOBI areHTCTBa;

* ayAUTOPCbKI KoMNaHii;

= fjenosuTapii

PuHoK

KopnopaTuBHOro
KOHTpONI0

Perynatopm puHky:

* BMIACHMKI Ta MEHEeKMEHT NiANPUEMCTB;
= AKLNPO;

* HaujioHanbHWii 6aHK;

* OpraHu fep»aBHoi Ta MiCLLeBOI BNaaw;
*cyam

DoHA0BMII PUHOK

¢

PerynbosaHun

|

HeperynboBaHui

Puc. 1. CTpyKTYypa puHKY KOPNOpaTNBHOIO KOHTPOJIO

A>xepeao: ckaapeHo Ha ocHOBI [10].

OAIO Ta BAICHIOITb (pOPMYBaHHS KPEAUTHOI 3a00PTOBAHOCTI
MiAIIPUEMCTBA 3 METOI 3HIDKEHHS JOr0 MPUBAOAMBOCTI AASI
KOPIOPATUBHMX 3aXOIAEHb.

OcHOBHMMY QYHKLiIMU PEHTUHIOBYX ar€HTCTB Ha PYH-
Ky KOPIIOPAaTUBHOT'O KOHTPOAIO € IPYCBOEHHS KPEAUTHUX peil-
TVHTIB L[iHHMM MaInepaMm MATPUEMCTB 3 METOI0 OLIHKM iX MAa-
TOCIIPOMOXXHOCT] I10 BAAQCHUM 3000B’sI3aHHSIM, & TAKOX HAAQH-
HA aHAAITMYHO-iHQOPMALIHMX TTOCAYT 3 MUTaHb KPEAUTHNX
peiTuHri. IndopMauiliHi areHTCTBAa HAAAIOTb AHAAITUYHO-
iHdOpMAaLilHi TOCAYTH 3 IPUBOAY AISIABHOCTI MIATIPMEMCTB Ta
CTaHy PMHKY KOPIIOPATUBHOIO KOHTPOAIO B LIiAOMY. AyAuTOp-
CbKi KOMITaHii MPOBOAATD OLIiHKY $iHaHCOBO-TOCIIOAQPCHKOTO
CTaHy MIATIPMEMCTB 3 METOW BU3HAYEHH: IX NMPUBAOAMBOCTI
AASL YTOA Ha PMHKY KOPIIOPaTMBHOTO KOHTPOAIO. Aeno3uTapii
CIPUSIIOTD 3aBEPIIEHHI0 PO3PAXYHKIB B LiiHHUX Marnepax (mepe-
Ka3 LiHHUX TanepiB 3 OAHOTO PaXyHKY y LIiHHMX Iamepax Ha
iHumi) Ta 3AIMCHIOITb QYHKIiIO LIEHTPAABHOIO PEECTPATOPA,
BeAYYM PeeCTpP BAACHMKIB iMEHHUX LIiHHMX MarepiB.

OCHOBY PUHKY KOPIODATUBHOIO KOHTPOAK CKAAAQ€E
(GOHAOBMIT PUHOK (TYT YKAAAQ€ETBCS MTEBHA YacTKa OQiLiitHuX
YIOA 3 aKUisMM KOMITaHiit — Ha 6ip>Kax), aAe pUHOK KOpIopa-
TUBHOT'O KOHTPOAIO MO>Ke iCHYBaTH i 6€3 HbOT0, aAXKe IPaBo Ha

KOHTPOAb MOXe TIEPEXOAUTH If iHIMM 1mAsixoM. To6To puHOK
KOPIIOPATMBHOIO KOHTPOAIO € IHCTUTYL[IOHAABHOK HaAOYAO-
BOI0 (POHAOBOTO PUHKY.

Tax, y 2013 p. B YkpaiHi yacTka peryAboBaHoro GpoHAO-
BOI'O PUMHKY cKAaAa 28,17 % (474,63 MApA IPH) Bip CYKYIHO-
ro o0’'emMy oreparjiii Hd peryAboBaHOMY Ta HEpPEryAbOBaHOMY
PMHKAX, 1110 CTAHOBUTD 2,53 TPAH I'DH, PeIlTa X YIoA 3 Hepe-
XOAY TIpaB KOHTPOAIO Hap MiAIIpMEMCTBaMM BiaOyAacs mosa
MexaMyu GOHAOBOIO PUHKY Ha 3araAbHy Cymy 1,69 TpAH IpH
[8]. Taka TEHAEHL|is € YMOBHO [IO3UTUBHOIO, aAXe 00Csr op-
raHizoBaHoro GpoHA0BOro puHKy Ykpainu y 2013 poui 36iab-
IVBCS YABIUi MOPiBHAHO 3 2012 p., MOKa3HMK SIKOTO CTAaHOBUB
263,67 MApA IpH [8].

Ilpote, 3a3HauMMo, 1O TepeBara B KiAbBKOCTi yrop Ha
HeperyAbOBaHOMY PMHKY HaA PeIyAbOBAaHUM € HAaCAIAKOM Ti-
HBOBOTO XapaKTepy 0ararbox yrop Ha PUHKY KOPIIOPATMBHO-
r0 KOHTPOAIO, aAXe AASL BUXOAY Ha (DOHAOBY OipXy HeoOXia-
HO TIPOIITY TPOLIEAYPY AiCTHHTY, po3KpuTtu iHdopMaliio mpo
BAACHMUKIB MIAIIPMEMCTBA Ta A)KepeAd HAAXOAKEHH: KOIITIB Ta
MIPOBOAUTY YTOAYM BMKAIOYHO Y paMKax IPAaBOBOrO MOAS, IO
€ HeOKAHUM AASI BAACHHMKIB 0araTboX BITYMBHSHUX MHAIPU-
eMcTB (TabA. 2).

Tabnuya 2

[vHamika po3BUTKY perynboBaHoro ¢oH0Boro puHKy Ykpainu B 2009 - 2013 pp.

Pokn
MokasHukK
2009 2010 2011 2012 2013
O6car perynboBaHOro GOHA0BOrO PUHKY (MAPS rPH) 36,01 131,29 235,44 263,67 463,43
YacTka no BigHOLLEHHIO A0 3aranbHOro GOHAOBOrO PUHKY (%) 4,5 10,74 13,16 12,59 28,17

Axepeno: [8].
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3asHauMMOo, 110 Ha GOHAOBOMY pUHKY YKpainu B 2013 p.
JacTKa TOPTiB aKkuisgMu ckaara maivke 10 %, mo cBIAUUTD TIpo
AOBIPY iHBECTODIB A0 KOHCepBATMBHUX iHCTpyMeHTiB. O6CsT
3aAy4eHMX iHBECTULIT B eKOHOMIKY YKpaiHu yepe3 iHCTpyMeH-
11 GoHAOBOTO pUHKY B 2012 pouti TaKoX 36iAbIIMBCA i CTaHO-
BUB 141,77 MapA TpH [8].

Takox 2013 pix xapakTepyu3yBaBCs 3pOCTAHHAM TAKUX
BOKAUBUX AASL CBiTOBOI (POHAOBOI CITIABHOTM MOKA3HMUKIB, SIK
KamiTaAizalis AiCTMHrOBMX KOMIIaHiI (GOHAOBOTO PMHKY Ta
criBBiAHOIIEHHS Takol Kamitaaisauii Ao BBIT. Tak, sxio roeo-
PUTM IIPO UMCAOBE BYPKEHHs IIePIIOro MOKa3HUKa, TO CTAHOM
Ha Kixenp 2013 poky BiH ckAapaB mpubausHo 350 MApA IPH,
TOAI SIK HanmpuKiHLi 2012 p. — 275 MAPA TPH, 110 CBiAYUTD TIPO
TMiABMILIEHHS BapTiCHOI OL[{HKY KOMITaHiii, sIKi P OJILIAK ITpOLie-
AYPY AICTMHTY Ta 3aHeceHi A0 DiP)XOBOTO PeecTpy opraHisaro-
piB TOpriBAi. BopHOYAC 30iABIIMAOCD CTIIBBIAHOLIEHHS KarTiTa-
Aizanii AictvHrosnx xommasiin Ao BBIT: et moxasuuk y 2013 p.
craHoBuB 23,7 %, Tol sk y 2012 poui BiH ckaapas 19,7 % [8].

CriBBiAHOIIEHHS KaIliTaAisaljii AiCTMHIOBMX KOMITAHii
A0 BBIT AeMOHCTpYe CTYNiHb PO3BMHEHOCTI aK1iOHEPHOTO Ka-
miTaAy B KpaiHi Ta XapaKTepu3ye HallioHaAbHY crieLiiiKy 3aAy-
YeHHS KalliTaAy mApueMcTBaMy. Take CIiBBiAHOIIEHHS MOXe
CAYTYBaTy IHAMKATOPOM KariTaAisauil puHKy. Aae HeoOXiAHO
3a3HAuMTY, L0 3POCTAHHA PiBHA KalliTaAisauii puHKy Moxe
BiAOYBaTHCS SIK 32 PaXyHOK 3pOCTAaHHS KYPCOBOI BapTOCTi aK-
1Iil1, TaK i 32 PaXYHOK 30iAbLIEHHS KiABKOCTI AIIPUEMCTB, 1110
BUITYCKAIOTh aKLil AASI MPOAQXY IMPOKOMY KOAY iHBECTODIB.
HaBeaeMmo cITiBBiAHOIIEHHS KalliTaAi3alii AiCTMHIOBMX KOMIIA-
Hii1 A0 BBITy 2009 - 2012 pp. (Taba. 3) [8].

Ak cBipuaTh AaHi, HaBepeHi y TabA. 3, akLioHepHMIT Karti-
TaA Hai0iab1 possunenmit y CLIA ta BeankoOpuraHii, TOAI SIK
B YkpaiHi 1 yu¢pa Moku 110 HeBeAnKa. ITpore icHye TeHAEH-

1is A0 30iABIIEHHS AQHOTO NMOKA3HUKA, PO IO CBIAUMTD BXKe
HaBeAeHe 3HaueHH:A Y 2013 poui, sike cTanoBuAo 23,7 %.

AocArHeHHs 1jiAell PUHKOBOI €KOHOMIKM MOXXAMBO Y
polieci BUKOHAHHS PUHKOM HU3KM QyHKLii. Cepes 0CHOBHUX
GbYHKLI pUHKY HalyacTille BUAIASIOTDH iHpopMaLliliHy, pery-
AIOI0YY, CTUMYAIOIOYY, iHTErpyrO4y Ta KOHTPOABHY [5]. Y x0Ai
AOCAIAXKEHHSI HaMu OYAO BCTAHOBAEHO, 1110 HaBeAeHi (yHKil
TAKOXX € IPUTAMAaHHUMIU 11 AAL PUHKY KOPIIOPATUBHOT'O KOHTP-
oato. [IpoTe ix peaaisallis XapakTepusyeTbCs MEBHOI 0COOAN-
BiCTIO, 10 € HacAipkoM crrenmdiku norped, sKi mpuTaMaHHi
cy0’eKTaM AQHOTO PMHKY. 3MiCTOBHA XapaKTepUCTIKA GYHKLIi
PUHKY KOPIIOPATUBHOTO KOHTPOAIO HaBeAEHA Y Ta0A. 4.

PYHOK KOpHOPAaTMBHOIO KOHTPOAIO MOEAHYE pi3Hi iH-
TerpauiitHi mpouecu (APY)XHOTO Ta HEAPY)XHbBOTO XapakTe-
PY), 10 B Pe3yAbTATi MPUBOAUTD AO OAEP’KAHHS MOXAMBOCTI
YIPaBASITH 11 PO3IOPSAXKATUCH 200 aKTUBAMM MAIIPUEMCTBA,
abo mipmpueMcTBOM Y 1isomy. IIpoliec ApyXxHBOrO IHepexo-
Ay KODIIODaTMBHOIO KOHTPOAK HA IAMPUEMCTBO BipOyBa-
€TbCSL Yepe3 YTOAU 3AUTTIB, IIOTAVHAHD (IIPUEAHAHD), BUAIAY,
MOAIAY Ta MepeTBOPEHHs, a MPOLEC HEAPY)KHDOTO NEpPeXOoAy
KOPIIOPAQTMBHOI'O KOHTPOAIO — Yepe3 HeAPY)KHi MOTAVHAHHS,
peitpepcTBO Ta rpiHMeria. Ilepexip KOHTpOAIO MOXKe MaTU SIK
bopmabHuit, Tak i HedopMaabHMIT XapakTep. KoHTpoAb Hap
HIATIPUEMCTBOM MOXe 3AIICHIOBATUCH ¥ GOPMi: BOAOAIHHS UKt
YIIPaBAIHHS aKIifMV; BUPIlIAABHOTO BIIAMBY Ha (OPMYBaHH:
CKAAAY, Pe3YABTAaTI TOAOCYBAHHS Ta pillleHHs OpIaHiB yIpas-
AIHHS; YKAQA€HHS AOTOBOPIB i KOHTPAKTIB, AKi AQIOTb MOKAU-
BICTb BIIAMBATH Ha AISABHICTb MIATIPUEMCTBA; 3aMilljeHHs Ke-
piBHUX 1OCaA B OpraHax yHnpaBAiHHs; obiliMaHHs Oiabiue 50 %
I0CaA B OpraHax yIpaBAiHHSA MiATPMEMCTBOM.

3a3HaUMMO, IO PMHKU AMCLUIAIHYIOTb BUPOOHMUKIB,
HAropoAXymouy ix mpuOyTKOM, KOAM BOHM CTBOPIIOTb LiiH-

Ta6bnuusa 3
CniBBiAHOLWEHHA KaniTanisayii nicTuHroBnx KomnaHin go BBIMy 2009 - 2012 pp., %
Poku

Kpaina

2009 2010 2011 2012
CLUA 108,5 108,9 104,3 1149
Bpazunia 72 72,1 49,6 54,6
Pocin 70,5 67,5 429 43,4
IHgia 86,6 95,9 54,9 68,6
Kutan 100,3 80,3 46,3 44,9
OpaHuis 753 75,6 56,6 69,8
HimeuunHa 39,3 43,5 329 43,4
ITania 15 15,6 19,7 23,8
BenvkobpuTaHis 128,1 137,7 118,7 122,2
[Monbua 31,4 40,5 29,9 36,3
Bipmenia 1,6 03 04 1,3
KazaxcraH 50 41 23 11,5
YKpaiHa 12,6 159 13,7 19,7

Axepeno: [8].
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Tabnuuya 4

OyHKLUii pUHKY KOpNOpPaTMBHOIO KOHTPOJIIO

QOyHKuia

3micToBHa XapaKTepucTmka

iHbopmaLiiHa

BUABNAE NOTPebM Cy6'eKTIB PUHKY KOPMOPATVBHOTO KOHTPOIO Y NPOBeAEHHi eKCnaHcii Ha BnacHoMy abo iH-
LUMX PUHKaX rOCMofjaptoBaHHA y BUTNALI Yrof 3MUTTIB Ta MOMMHaHb, BUABAAE NOTPeOU y NOLLYKY NpruBabnusimx
006'€eKTiB 4NA KOPMNOPATUBHIIX 3aXOMNNEHb, HAAAE BNACHVKAM Ta MEHE[PKMEHTY NifNPUEMCTB iHpopmaLlito npo
NprBabnMBiCTb KOHKPETHUX NIJNPUEMCTB 418 KOPNOPATUBHUX 3aXomneHb

peryniotoya

BU3HAYa€e CTPYKTYPY NOMUTY Ta NPOMO3uLil i BUABNAETbCA Y PO3NOZini Ta nepepo3nogini pecypcis, CNpAMOBaHNX
Ha 3axucHi abo aTakytoum Aii 3anexHo Big noTpeb nignpremcTs

CTUMy/Iol0Ya

Hawlintoe Cy6'exTiB PUHKY KOPNOPaTUBHOTO KOHTPOO MPOBOAUTI YTOAM 3MUTTIB Ta MOMIMHAHb, 3 METOHO MiA-
BULLEHHA edeKTUBHOCTI POOOTU MiANPUEMCTB Ta OTPUMAHHA CUHEPTeTUYHOTO edeKTY Bif NPOBELEHNX YTog Ta
CTUMynioe GOpMyBaTV CTpaTerilo 3aXMUCTy MiANPUEMCTBA Bifi KOPNOPATUBHMX 3aXBaTiB, 3 METOIO NPOTMAIT BTPaTK
KOHTPOAIO Hap MiANPUEMCTBOM

iHTerpytoua

3abe3neuye B3aemogito nepeniueHunx suiLe GyHKLUiiA, i fonomarae Bu6opy epeKTMBHMX pilleHb Wopao AiANbHOCTI
NiANPUEMCTB, a TakKoX Po3pobLii Ta BNPOBaAXKEHHIO 3aXMCHIIX ab0 aTaKytouux gii

KOHTPOJ1bHa

3abe3neuye BNMB CTENKXONAEPIB HA NPUITHATTA PilleHb OO NPOBEAEHHA Yrof APYXKHIX 3NNTTIB Ta MOTMHAHb
abo 3axuCTy Bif KOPNOPATMBHUX 3aXBaTiB, OCKINbKI Ha PUHKY KOPNOPATUBHOTO KOHTPOIO BI3HAYaETbCA {OL|iNb-
HiCTb NPOBEAEHHA aTaKyunx abo 3aXMCHUX Ail

A>xepeao: pospobaeHO Ha OCHOBI [5].

HICTb AAS CTIIOXMBAYiB i KapaioTh iX 30MTKaMM, KOAU BOHU
He CTBOPIOIOTb AOCTATHbOI LIHHOCTI AASI CIIOXuBaviB. To6TO
AUCLIVIIAIHYI04MM (HaKTOPOM BUCTYIAIOTh CHOXMBayi. PMHOK
KOPIIOPATMBHOI'O KOHTPOAIO He € BUKAIOUEHHAM — BiH CIIOHY-
Kae MeHeAXepiB MIATIPUEMCTB AIATU B iHTepecaX BAACHMUKIB,
SIKi, B AQHOMY BUIIAAKY, BUCTYIIAIOTb AMCLMIAIHYIOUMM (aK-
TOPOM.

BucHoBKN Ta mnepcmeKTUBM MOAAABIINX AOCAi-
AXKeHb. IlpoBepeHMIT aHaAi3 MOHATINTHO-KaTeropiaAbHOIo
anapary AOBiB, L0 HA CbOTOAHILIHIN A€Hb He iCHYE EAUMHOTO
YCTaA€HOI'O TPAKTYBAaHHS KaTeropii «pMHOK KOPHOPAaTUBHO-
r0 KOHTPOAIO». Y3araAbHEHHS Ta CUCTeMaTH3allisl IIPeACTaB-
A€HUX y AiTepaTypi BU3HAUeHb CYTHOCTi PMHKY KOPIIOPATUB-
HOT'O KOHTPOAIO AO3BOAMAM CHOPMYBATH aBTOPCbKe BU3HA-
4eHHs AQHOI KaTeropii, ke Hapae OiAbII YiTKe YCBIAOMAEHHS
POLieciB, SIKi BiAOYBAIOTbCS HA AQHOMY PUHKY, OIUCYE pop-
MU iX IPOSABY Ta, Ha BiAMiHY Bip iHIIMX, BU3HAYA€ HACAIAKM
TepexoAy KOHTPOAIO HaA TIAIPUEMCTBOM Bip OAHOTO AO iH-
IOro Cy0’'eKTa TOCIOAAPIOBAHHS Ha PUHKY KOPIOPATUBHOIO
KOHTPOAIO. BCTaHOBAEHO, 1[0 OCHOBHMMM CTPYKTYPHUMMU
ereMeHTaMy (y4aCHMKAMM) PYHKY KOPIOPATUBHOTO KOHTP-
OAI0 € Cy0'eKTU Ta O00'€KTU PUHKY, PETYASITOPU PUHKY, I10-
cepeAHUKH, iHimi yqacHuKY Ta GOHAOBUIT puHOK. Ha ocHOBI
AOCAIAXEHHST QYHKL{I PUHKY IIPOBEAEHO YTOYHEHHS 0CO-
0AMBOCTI ix peaaisalil Ha PUHKY KOPIIOPaTMBHOIO KOHTp-
OAIO, 5IKA € HACAIAKOM crienudiky moTped, mo mpuramMaHHi
cy0’eKTaM AQHOTO PUHKY.

INepcreKTMBHYMM HATIPSIMaMy MOAQABLINX AOCAIAYKEHD
aBTOPY BBaXXAIOTb aHAAI3 crieuudiku popMyBaHHA OKpeMUX
CErMEHTIB PUHKY KOPIIOPATMBHOI'O KOHTPOAIO Ta BMBUEHHSA
0co0AMBOCTEl TIOBEAIHKM MAIPUEMCTB pisHUX dopM Baac-
HOCTi Ha PUHKY KOPIOPaTMBHOI'O KOHTPOAIO.
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