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PONb NAWOBUX LIIHHMUX NANEPIB Y NPOLECI
PO3BUTKY BITYNSHAHOIO NIANPUEMHULITBA
(apyra nonosuHa XIX — noyaTtok XX cT.)

Cmamms npucesiyeHa 8U3Ha4YeHHI0 porli natiogux UiHHUX ranepie
8 rpoueci po3gUMKyY 8imyu3HsaHO20 nidrnpueMHuymea y opyaili nos1o8uHi
XIX — Ha noyamky XX cm.

Knro4oei cnoea: nidnpuemHuymeo, poHOo8UL PUHOK, naltiosi UiHHI
nanepu, depxaesHi obnizauji, hiHaHcoge nidnpPUEMHUYMEBO.

MoctaHoBka npo6nemun. CyyacHUM CTaH EKOHOMIKM KpaiHu
XapakTepuayeTbCs rmmMboKo (PiHaHCOBO-iHBECTULINHOK KPU30H0, LLLO
He MOXe He MO3HauYUTUCS | Ha peaniszauii NigNPMEMHNLBKMX iHilia-
TUB, SKi BHACNiAoK 6GpaKy iHBECTULINHNX pecypciB He 3HaxoasiTb CBO-
ro LUMPOKOro 3acTocyBaHHs. B Takin cuTyauii icHye HeobxigHiCTb no-
WyKy edeKTUBHMX MexaHi3MiB (piHaHCOBO-iHBeCTULiNHOrO 3abesne-
YEeHHHA pPO3BUTKY NIANPUEMHULTBA, 3 ypaxXyBaHHAM BXe iCHYH4YOro
nocsifgy.

Y OaHOMy KOHTEKCTi BaXNUBMM € AOCHIIKEHHs nepiogy Apyroi
nonosuHn XIX — noyatky XX CT., KONW HecTava hiHaHCOBUX pecypciB
NiANPUEMHULBLKOrO CEKTOPY KOMMEeHcyBanacs LUMPOKUM 3aCTOCyBaH-
HA MexaHi3MiB BMIMYCKy NanoBmx LiHHXX nanepis, a akuioHepHa ¢gop-
Ma nignpuMeMHMLTBA NepeTBopunacs Ha nposigHy cdopmy 3abesne-
YeHHS peanisauii kaniTanomiCTKMX NigNPUEMHNLBKAX iHiLiaTuB.

AHani3 gocnigxeHb Ta nyonikauin. Pi3Hi acnektn pocnig-
XeHHA npobnemaTvkm 3abesneyeHHs Po3BUTKY NiAMNPUEMHMLTBA Y
apyrin nonoBuHi XIX — Ha novaTky XX CT. 3HaxoAaTb BigoOpaxeHHs
y npausx cydacHUX iCTOPUKIB-eKOHOMICTIB, 3okpema: B.[ puH4yLbko-
ro, O.Kyanacesuu, B.He6par, H.CynpyH, B.®ewweHko, C.Uuncrakosoi
Ta iH. Ane uina H13ka nuTaHb NoTpebye 4OOATKOBOro BUBYEHHS. 30K-
pema HeobXiAHWM € BU3HaYeHHs poni ManoBux LiHHUX nanepis y
PO3BUTKY MiANPUEMHNLUTBA 3 ypaxyBaHHSM BrfMBY Ha Uen npouec
hOHAOBOro PUHKY, 6aHKIBCBLKOrO CEKTOPY, TOLLO.

MeTta ctaTTi. 3aBOoaHHAM OOCNIAXEHHS, pe3ynbTaTu SKOro
npegcraBneHo y nybnikauii, € BM3HAYEHHA Posii NanoBMX LiHHUX
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nanepis B npoLeci po3BUTKY NiANPUEMHULTBA B APYrid NOSIOBUHI
XIX — Ha noyaTky XX CT. Ha OCHOBI aHani3y BITYM3HAHOI EKOHOMIY-
HOT niTepaTypu.

Buknag ocHoBHOro marepiany. Y apyrin nonosuHi XIX — Ha
noyatky XX CT. OAHUM i3 BaXNUBUX IHCTPYMEHTIB BITYUN3HAHOIO POH-
[OBOro PUHKY CTanu MNavoBi LiHHI nanepu, npeacTaBrieHi akuisiMu
Jep>xaBHUX MignNnpueMcTB, NPUBaTHUX TOBAPWUCTB Ta akuisiMun npuear-
HUX TOBApPUCTB rapaHToBaHUX AepxaBoto. [NosiBa Ta WBKake po3noBs-
CIO[PKEHHA [aHOro BUAY UiHHMX nanepiB y BITYM3HAHIN MpakTuui 3y-
MOBIOBanacs TuM, L0 BPaxoBYHOUN HU3bKUW PiBEHb HarpoMaXeH-
HS IHBECTULUINHUX KaniTanis BcepeauHi KpaiHW, y Apyrin NOMoOBUHI
XIX cT. npoBiagHOK POPMOI0 MiANPUEMHULIBKOI AiSNbHOCTI CTano ak-
LioHepHe NigNPUEMHULTBO, WO BUSABMNIOCHA HanbGinblw MNpuaaTHO
dopMOI0 ANs iCHYBaHHA B YMOBax BiJCYTHOCTI YiTKOro mexaHi3amy
rPOLLIOBO-KPEAMNTHOIO 3abe3neyeHHs NignPUEMHNLBKUX iHiLiaTMB.

MonynsapHicTb akuioHepHOT hopMu BeaeHHs GisHecy akTyanisy-
Banacs BENuMKOI KINbKICTIO nepesar nepep iHWuMy1 doopMamn opra-
Hi3auil kaniTanicTMYHMX MNigNPUEMCTB, OCHOBHOK 3 sIKMX Byna Mox-
NUBICTb 3any4eHHs1 3Ha4YHNX obCcsAriB iHaHCOBUX PecypciB, LLO po3-
rnaganocd HaykoBUAMM TOrO Yacy K iCTOTHUW CTUMYIT 10 PO3BUTKY
nignpuemHuuTea. 3okpema [.Hikonbcbkui akueHTyBaB yBary Ha
HACTYNHUX KOHKYPEHTHMX pycax akUiOHEepHUX TOBapUCTB: Mo-nepLue,
ua dopma nignpuemcTsa BigkpvMBana MOXMUBICTb 36MpaTtn Benuki
Kanitanu, 60 B Hii Kanitan po3bvBaBCcs Ha HEBENMWKI YacTUHU | TOMY
O51s y4acTi B akUiOHEPHOMY TOBApUCTBI 40CTaTHbO HEBENUKUX KOLU-
TiB; NO-Apyre, akUioHepHe TOBapMCTBO 3i CBOIM MPUHLUMNIOM obmexe-
HOI BiANOBIAANbHOCTI BiAKPMBANO LUMPOKY MOXMNUBICTb 3aCHOBYBaTU
nianpuemMcTBa y HOBMX BUAAX NPOMUCNOBOCTI, TaK SIK KOXEH yYaCHUK
JaHoro TOBapucTBa BignoBigaB 3a 3000B’A3aHHSMWM TOBapuCTBa
TiNbKW CBOIM BHECKOM, LLIO aKTUBi3yBano BKMafaHHA KOLUTIB Y puan-
KOBaHi NpPOEeKTW; MOo-TpeTe, 3MEHLUIEHHS 3aneXHOCTi akLioOHepHOoro
TOBapuCTBa BiJ CKNagy akuioHepis, WO HagaBano MOXMAMBICTb akLio-
HEepHMM KaniTanam LumMpokKoro obiry Ha (iHaHCOBMX pUHKax Ta 3any-
YeHHs JoaaTkoBmx biHaHcoBMX pecypcis [4, ¢.178-179].

HeobxigHO TakoX 3a3HayMTU, LLO iICTOTHUM CTUMYFOM PO3BUTKY
BITYN3HSAHOIO aKuioOHEepHOro NiANPUEMHULITBA MPOTArOM BCbOro [OC-
nigxyesaHoro nepiogy 6yna akTuBHa ydacTb Aepasu. Y Len nepioa
PO3BUTKY KaniTaniCTUMHUX BIOHOCUH, Aepxasa, nopsasg i3 qyHKUiamu
perynatopa HapoQHOrocrnoAapCbkMx NPoUeciB, CTUMYIIOYN PO3BU-
TOK MPIOPUTETHMX rany3en eKOHOMIKM Yepes3 MexaHi3Mu NPOTEKLIOHI3-
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My Ta AepxaBHoro ¢iHaHcoBoro 3abesneyeHHs, Takox 6esnoce-
peaHbO BMKOHYBana i nignpueMHULbKI YHKLIT, aKTUBHO iHBECTYHOUU
y po30ynoBy Mepexi Ka3eHHMX akUiOHEPHMX MiAMNPUEMCTB Y Pi3HMX
ranyssx eKoHOMIKU.

Ane He OUBNAYUCH Ha NepeBarn akuioHepHOI hopMK NigNpPUeEM-
HUUTBa nepeq iHWUMMKU dOpMamMm rocrnofiaptoBaHHA, akTUBHE akLio-
HepHe 3aCHOBHMUTBO Y BITYM3HSHIN MNpakTULi noyanocs nuwe y
ocTaHHin yBepTi XIX CT. y nepio akTMBHOrO PO3BUTKY KamniTanictny-
HUX BIOHOCWH Ta (popMyBaHHA BigNOBIAHMX IHCTUTYTIB i MeXaHi3miB
doHaoBoro puHky. Ha aymky J1.XoacbKkoro came «3 LbOro 4acy, ak-
LiOHepHi NiANpPUEMCTBA, B UiNISX CNPUAHHSA MOXBaBNEHHIO NPOMUC-
JNIOBOCTI, [03BONAIOTLCA AOCUTL Jlerko, i akuioHepHa ¢opma cTae
ynobneHo opMoto i y Hac Ana KpynHux nignpuemcTa» [9, €.279].
Tak po 1822 p. icHyBana nuwe ogHa Pocincbko-AMepuKaHcbka akLi-
OHepHa koMmnaHisa. 3 1822 p. no 1854 p. BuHukNo B Pocii He GinbLue
81 akuioHepHMX kOMMaHin, a oo civHa 1882 p. icHyBano Bxe 586 ak-
LioHepHUX ToBapucTB [9, €.279]. Y HacCTynHi poKu akuioHepHe nia-
NPUEMHNLITBO Habyno e 6inbLworo po3maxy, CBiAYEHHSAM YOro € Ton
dakT, Wwo Ao kiHua XIX cT. B kpaiHi Bxe aiano npmbnusHo 1400 Top-
roBO-NPOMMUCIOBUX KOMMaHin 3 kanitanom 1800 mnH py6 [10, ¢.135].

Tak 3a gaHumu L.INHAiHa, emicia akuin BiITYUN3HAHMX TOBApPUCTB B
apyrin nonosuHi XIX — Ha nodatky XX cT. 36epirana no3nTueHy Au-
HaMiKy BMPOAOBX YCbOro nepioay, a 3aranbHa cyma emicii 3 1861 go
1914 pp. 3pocna mavxke B 60,7 pasu [2, c.444]. HanGinbLue 3pocTaH-
Hs obcariB emicii akuin cnoctepiranocs B nepiog 3 1861 no 1881 pp.,
wo 6yno 3ymoBrneHe BWCOKMMW TeMnamu 3aCHOBHULTBA akLioHep-
HMX komnaHin. Tak, 3a ganumm Jl.llenenesa, y nepiog 1861—
1869 pp. 6yno 3acHoBaHo 104 akuioHepHi komnaHii, a y 1870—
1881 pp. 6yno 3acHoBaHO 266 akuioHepHux ToBapucte [10, c.80;
92]. Tobto 3 1861 gmo 1881 pp. 6yno 3acHoBaHO 370 akuiOHEpPHMX
KOMMaHin, OCHOBHY Macy SIKMX MO KiNbKOCTi CTaHOBUIWN TOProBo-
NpPoMMKCIIOBI TOBapuCTBa, a 3a obcAramu akuioHepHMX Kanitanis
niaMpyoym nosuuii 3aMmanu 3anisHu4Hi ToBapucTBa.

Y HacTtynHuin nepiog 3 1881 go 1893 pp. Temnu akuioHEepHOro
3aCHOBHULTBA AELL0 3HMXYBanNucs, ane Ha uboMy ¢oHi Bigbysanocs
3pOCTaHHA KaniTaniB BXe ICHYHUYMX akUiOHEepHWX TOBapWUCTB, LWO B
nepLuly 4Yepry NOB’sI3aHO i3 3pOCTaHHSAM pecypciB MPOMUCAOBUX Nif-
NPUEMCTB Ta akUiOHEPHUX KPeOUTHUX YCTaHOB, AKi NoYanu akTMBHO
po3BMBaTUCH Ta NMPUMUMATK yy4acTb Y onepauisix Ha poHOOBOMY PUH-
Ky. Tak, ctaHoM Ha 1 ciyHsa 1893 p. B eKOHOMILi BXxe (pyHKLIOHYBano
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614 aKuioOHepHUX KOMMaHiN, akuii SKMX 3aranbHUM OBCcsrom y
899 MnH pyb KOTUpYBanuMcAa Ha BiTYU3HAHOMY Ta iHO3EMHUX HOHAO-
BMX pUHKax [2, c.444].

Ynpogosx 1893—-1901 pp. TemMnn akuiOHEPHOro 3acCHOBHULTBA
Ta, 9K Hacnigok, 30inblweHHA obcAriB emicii akuin, 3depirann nosu-
TUBHY OuHaMiky. B uen nepioq OCHOBHUMW YMHHUKaAMW aKTUBHOIO
PO3BUTKY akLiOHEPHMX TOBApUCTB Oynu BUKYMHI onepadii gepxasu
LLOAO NpMBaTHMX 3ani3HNLb, KOHBEPCIi AepXXaBHNX Ta rapaHTOBaHMX
AepKaBoto NMo3uK, 3pOCTaHHA onepadin koMmepuiiHux 6aHkiB 3 nano-
BUMU UiHHMMK nanepamu Ta iH. [pnyomy MexaHi3amMm BUKYNHUX one-
pauin gepxasu OO0 NPUBATHUX 3aMni3HUYHUX TOBApPUCTB CTaB BaX-
NUBUM CTMMYIIOM IHBECTYBaHHS Y NanoBi LiHHI nanepu.

CyTTi0 BMKyMNHMX onepauin 6yno npuabaHHs AepXaBok akuin
3ani3HMYHMX TOBapuCTB, abo iX OBMiH Ha YOTUPbLOXMNPOLIEHTHI Aep-
XaBHi obnirauii. y pesynbTaTi akuioHepy AaHUX TOBApPUCTB, SKi
OTpMManu rpoLloBi KOWITW 3a akuii, noyanu iX akTMBHO BKNagatun B
iHWi akuioHepHi ToBapucTBa. llopsan i3 uMm Ti, XTO OTpUMaB 4o-
TUPBLOXMPOLEHTHI AepxaBHi obnirauii Ta He OyB 3agoBoneHun ix o-
XOOHICTI0, NoYanu akTMBHO 36yBaTK ix Ha Bipxi Ta iHBeCcTyBaTn OTpU-
MaHi KOWTK Y ManoBi UiHHI Nanepu iHWKWX ToBapuUCTB. Taka X cuTya-
Lis Tpanunacsa i y BunagKy KOHBepCi AepXXaBHUX MO3nK, KONu iHBec-
TOpW, He 3a0BONEHI JOXOAHICTIO OTPMMAHNX Ha OBMIH LiiHHMX nane-
piB, aKTMBHO NpoAasanu ix Ha Bipxi, a OTpUMaHi KOLWTW BKNaganu B
namoBi LiHHI nanepu.

Pe3ynbTaTtom BUBINbHEHHS BENWUKOI KiNbKOCTI hiHAHCOBUX pe-
CYpCiB Ta aKTUBHOMO iX iHBECTyBaHHA Yy MamoBi UiHHI nanepu cTas
GipxoBun axioTax, 4O onepauin Ha oHOO0BOMY pUHKY Oyno 3any-
YeHO BemnuKy KinbkicTb HacerneHHsi. M.TyraH-BapaHoBcbkui, xapak-
Tepusytoum ocobnueocTi nepiogy GipXkOBOro MigNOMY Y BITYM3HSHIN
npakTuui, 3a3Ha4aBs, Wo B cepeauHi 90-x pokiB XIX cT. «BGaxaHHs
Gip>XOBOI rpn OXONWUMNO LUMPOKI KOora CycninbCTBa; odilinHa Gipxa He
Morfna po3miCTUTM BCiX BaxKaounx NpUNHATK ydacTb y Bip>KOBi Bak-
xaHanii, Ta 4esKi pectopaHy rocTUHHO BiAKpUnK cBoi ABepi Ansa bip-
XKOBMX rpaBLiB, AKMM Ha 3HaMLWINoca Micus Ha odoiuinHin Bipxi» [8,
€.348]. 3pocTalouunn NoNMT Ha NpMBaTHI LiHHI Nanepn Mae Hacnigkom
3Ha4yHe MigBULLEHHS LiH Ha akuii. Ak BkasyBaB A.TumodeeB, akuii
Tpbox HGaHkiB HOMiHanom y 250 py6., ki 6ynn HaMeHL cnekynaTus-
HAMKW nanepamu, KOTUPYBanucs 3a Takum Kypcom: akuii MixHapon-
Horo 6aHky 510 py6 B 1893 ta 770 py6 y 1895 p. (B Tpuui BuLLEe 3a
HomiHan); akuii O6nikoBoro Ta no3nkoeoro 6aHky 490 py6 B 1893 Ta
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890 py6 y 1895 p. (B 3,5 pa3u Buwe 3a HOMiHan); akuii MNpnBaTHOro
KomepuinHoro 6aHky 425 py6 y 1893 ta 667 py6 y 1895 p. (y 2,6 pa-
31 BULLEe 3a HOMiHan) [7, c.145].

Mopsaa i3 unm, cyTTeBe 36iNbLUEHHA onepaLin i3 NanoBUMM LiiH-
HUMM ManepamMu CTano Hacrigkom akTuBi3auil onepauii KpeauTy-
BaHH4 nig 3acTaBy LiHHUX nanepis kKOMepuiiHuMn 6aHkamu, Tak 3Ba-
HUX OHKONbHMX onepauii. CyMuM OHKOMbHUX MNO3MK 3a OaHUMWU
J1.lenenesa 3 1895 p. go 1899 p. 3pocnu GinbLue HiX y niBTOpa pa-
31 3 119,9 mnH py6 oo 184,5 mnH kp6, Wwo 6yno 3HaYHUM CTUMYIIOM
PO3BUTKY aKLiiOHEPHMX TOBapMCTB Ta 36inblUeHHSA obcariB akuioHep-
Hux kanitanis [10, c.146].

Ak Bigomo, Gipxxosui nignom 90-x pokiB XIX cT. 3akiHYMBCA no-
TYXXHOK €eKOHOMiYHOW Kpu3oto 1900-1902 pp., B pesynbTaTi sIKOi
PO3BUTOK aKLiOHEPHOro 3aCHOBHULITBA 3HAYHO CKOPOTUBCH pasoM i3
CKOPOYEHHSI KINbKOCTI akuioHepHUX Kanitanis Ha puHkax. Ane ue
CKOPOYEHHSI BUSIBUNOCS HETPUBANuUM i, 3aBAsKW NOMynApHOCTI iHBeC-
TYBaHHS Y NANoBI LiHHI nanepu Ta 3anyyeHHio 40 BipxxoBmx onepauin
3Ha4yHOro 4ncra iHeecTopis, NounHatoum 3 1908 p. akuioHepHe 3ac-
HOBHMLITBO NoYano 3HOBY HapollyBaTu obcarn. 3okpema, 3a AaHuMu
[.MiHgiHa y 1908-1914 pp. emicia akuioHepHWX Kanitanis 3pocna
mamxe B 1,6 pasm [2, c.444]. Y uen nepioq OCHOBHUM CTUMYMOM 306i-
NbLUEHHSA 06csriB NnanoBmx LiHHMX nanepie 6yna akTuBi3zauis Aisnb-
HOCTi KOMepLinHNX 6aHKiB LLOAO onepauii i3 akuisMu NpMBaTHUX TO-
BapucTB. Sk 3a3Havanocsi paxiwe, Ha novatky XX cT. GaHKiBCbKi
CTPYKTYPU, Mako4M B CBOEMY PO3MOPSIXEHHI Benuki iHaHCOBI pe-
Cypcu, CTanu OCHOBHUMMK MocepefHnKamMy Ha (OOHOO0BOMY PUHKY.
3okpema, M.Boronenos, gocnigxyto4um ocobnmBoCTi (hyHKLiOHYBaH-
HS BaHKIBCbKMX CTPYKTYp Ha BIiTYM3HAHOMY (DOHOOBOMY PUHKY 3a3-
Hayag, WO 3Ha4YHe 3pOCTaHHs onepadin 6aHkiB 3 NaNOBUMM LiHHUMMK
nanepamu 6yno NoB’s3aHe i3 3any4eHHsM 0 AaHWX onepauin wmpo-
koro kona isan4HMx ocib, Aki Oynu knieHTamyn paHux GaHkiB [1,
¢.382]. Nopsg i3 uuM, iCTOTHUM CTUMYFOM PO3BUTKY eMICil nanoBmux
UiHHMX nanepiB Oyno BiAPOMXEHHA NiCNA KPU3M OHKONbHUX onepa-
uin, obear sikmx B nepiog 1910-1914 pp., 3a gaHumm L.IMHgiHa, 36inb-
wmeca B 4,3 pa3u (3 188,1 mnH py6 go 809,8 mnH py6) [2, c.416].

Tpeba 3a3HaumTK, WO NO Mipi po3BUTKY BaHKiB, LLO CynpoBoa-
)KyBaBCS HAKOMUYEHHSIM BENUKOI KifbKOCTi ¢hiHAHCOBUX pecypciB Ta
iCTOTHUM PO3LUMPEHHAM KNIEHTYpK, Bigbynacs 3miHa iXHbOI poni y
Toprieni WiHHUMK nanepamun. Ak 3asHadvas P.lnbdepaiHr, «cnoyatky
GaHKip — NPOCTO KOMICIOHEp, SKMIA BUKOHYE onepaldlii 3a CBOro KnieH-
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Ta. Ane, yum BinbLue 3poctae y 6aHKky Milpb kanitany Ta 36inbLyeTb-
Csl iHTepec o Kypcy akuin, Tum Binblue nepexoanTb BiH 4O TOpPriBni
3a BNnacHUin paxyHok, nepebupatoun Ha cebe 3HayHy AOM0 onepadin
3 NavoBUMU LiHHMMK nanepamu» [6, ¢.209]. Takum 4ymMHOM, 3a paxy-
HOK (bopMyBaHHSA M03abipoBOro HOHAOBOIO PUHKY, KMHOYOBUMMU
rpaBUAMU SKOro BUCTYNanuM GaHKIBCbKi CTPYKTYpWU, NOCTYMOBO CKMa-
nacs cuTyauis, Konu Ha GipXXOBOMY PUHKY 3AiMCHIOBABCS B OCHOBHO-
My oBir aep>xkaBHUX GOProBux LiHHUX ManepiB Ta HEBENUKOI YacTKu
nanoBmx, a Ha No3abip>KOBOMY — CKOHLEHTPYBaBCHA OCHOBHUIA OBIr
nanoBmMx LiHHMX Manepis, WO NOBMHHO Byro cTBOpOBaTW NiArpyHTS
ans  opMyBaHHA  (PiHAHCOBO-IHBECTULINHUX  NIANPUEMHULIbKUX
CTPYKTYp Ta CTaTu OOHUM i3 KIHOYOBUX YMHHWUKIB PO3BUTKY MigNpPUEM-
HUUTBA 3arasom.

MpoTe 1 y Bunagky dopmMyBaHHSA No3abipXXOBOro pUHKY LiHHUX
nanepie y BuLie3ragaHomy dpopmaTi BUSBNEHO HEraTUBHI TEHAEHLT,
Ha KX HeobXigHO akUeHTyBaTu yBary. 3okpema, y AO0CNigXyBaHWUn
nepioq Bigdyscsa npouec MoHononi3auii BITYN3HAHOMO PUHKY piHaH-
COBMX nocnyr, Konu 6aHku, 3a paxyHOK HamnaroKeHHs1 TiCHUX
3B’A3KIB i3 NPOMWUCINOBICTIO Ta CTBOPEHHHA BeENuKUX (piHaHCOBO-
npomncnoBmx o6’edHaHb, MNEPETBOPHIOTECS Ha MOHOMOMICTUYHI
CTPYKTYpW, LLO KOHTPOIOBaNu NpakTM4YHO BeCb 06ir NanoBuX LiiHHNX
nanepis Ta 4acTuMHy 06iry AepXaBHMX i rapaHTOBaHWX [OepXKaBoko
UiHHMX nanepiB. Ak 3a3HayaB A.MikaensiH, «po3BUTOK BaHKIBCbKOI
crnpaeu Ta il KOHUEHTpaLis y HeBenukii KinbKOCTi 3aknafis, nepe-
TBOPIOE OaHKIBCbKMX LiNKIB 3i CKPOMHUX NMOCEPEAHMKIB HAa BRagHNX
MOHOMONICTIB, AKi pO3MOpPAAXaTLCA NPaKTUYHO BCIM POLLOBUM Ka-
niTanom BCiel CyKynHOCTI KanitTanicTiB Ta gpibHux rocnogapie, a Ta-
KOX — BEJIMKOK YacTMHOW 3acobiB BUPOOHULTBA Ta OXepen CUpOBM-
HW Ha HauioHarbHOMY Ta CBITOBMX puHKaX. Lle nepeTBopeHHs 4uc-
NEHHMX Ta HENOMITHUX GaHKipiB Ha KynKy MOHOMONICTIB € O4HUM 3
OCHOBHMX MOMEHTIB HOBOI ha3n eKOHOMIYHOro po3suTky» [3, c.17].
Taka TpaHccopMaLis yHKUiN 6aHKiB Ha pUHKY diHAHCOBUX NoCnyr
npussena A0 NOLWMUPEHHS CNEKYNATUBHUX TEHAEHUIN Ha PUHKY, 30K-
pema, GaHKiBCbKi KpeauTHI onepadii nig 3actasy LiHHMX nanepis, Tak
3BaHi «OHKONbHI» onepadii, cTBOptoBanNuM MiArpyHTS ANS LUMPOKOro
NOLLMPEHHA CreKynsuin i3 LiHHMMK nanepamMu Ha (POHOOBOMY PUHKY;
3a paxyHOK BCTAHOBMNEHHS BMCOKUX Gap’epiB BXOOKEHHS Ha (hOHOO-
BMMA pMHOK ApibHi Ta cepefHi iHBecTopmn hakTU4HO nosbasnsanucs
npsiMOro AOCTyny A0 AelleBLUUX iHBECTULiMHUX pecypciB, i Bynu
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3MyLLEeHi 3BepTaTnca Ao nocepeaHuuTea 6aHkiB, abo 4o 6aHKiBCbKUX
KpeauTHUX pecypciB BUCOKOI BapTOCTi.

Mpobnema 3abe3neyeHHs kpeguTamm rocnogapCbKoro po3BUT-
Ky, 30Kpema NpoOMMCNOBOCTI, Nociaana ocobnmee MicLe B eKOHOMIKO-
hiHaHCOBUX AocnigKeHHAX Apyroi nonosuHu XIX cT. ByeHi Harono-
WyBanu Ha HeobXiAHOCTi CTBOPEHHS IHCTUTYLINHUX YMOB Ta diHaH-
COBUX BaKeniB aKTMBi3aLlii MPOMMCIOBOro NignpMeMHNLTBA — PO3po6-
Ui aKuioHepHOro 3akoHO4aBCTBa, TOProBOro npasa, BNOpPsiAKyBaHHA
JianeHocTi  Bipx, pedopmMyBaHHA KpeauTHO-OaHKIBCbKOI cucTtemu
[11, c.280-281]. NMpoTe HaBiTb Bxe pO3pOO6MEHi 3aKOHOMPOEKTU, He-
3Ba)kaloun Ha ix NPOrpecuBHUIN xapakrep, He Bynu NpUAHATI 1 peani-
30BaHi, OCKiflbkM CaMa cucTemMa iMnepcbKoro LieHTpanisoBaHoro aj-
MiHICTpaTMBHOro ynpaeniHHS He gonyckana cBoboan NpoMmMcrioBOCTi
M BinbHOro pyxy diHaHcoBuMX pecypciB. HaTtomicTb MiHicTepcTBO ¢i-
HaHCIB CMpUsANo CTBOPEHHIO CYMHIBHUX aKkLiOHEPHUX TOBapUCTB.

BigTak y BITYM3HAHIA NpakTWUi LUMPOKE akuioHyBaHHA cTano
CTUMYITIOYMM YNHHUKOM (DOPMYBAHHS HOBOIO TUMNY NiANPUEMHULIb-
KOi gisinbHOCTI — dhiHaHCOBOro MiANPMEMHULTBA, WO Y AOCNiAXKyBa-
HUIA nepiog Habysano LUMPoKoro nowwmpeHHsa. Cdpepa roro BnnuBy
3pocTana nNponopuinHo PO3BUTKY iIHCTPYMEHTapito POHO0BOMO PUHKY.
Axkwo Ha noyaTky XIX cT. gpiHaHcoBe MIANPUEMHULTBO 30Cepenxy-
Banocs B OCHOBHOMY Ha oriepauiax i3 Bekcenamu, a yroau Kynisni-
npogaxy UiHHMX nanepis 34INCHIOBANUCA y TpakTupax Ta pPUHKOBUX
nnowiax, To y Apyrii nonosuHi XIX CT. y npakTuui BiTYN3HAHOrO di-
HaAHCOBOro NiANPMEMHMUTBA 3'ABUNMCA TaKi iIHCTPYMEHTM, SK akuii,
AepxaBHi Ta npuBaTtHi obnirauii, a obir UiHHMX nanepis BigbyBaBcs
BXe Ha GipxoBOMY Ta No3abip>XOBOMY puHKax, Npo Lo 3ragyBanocs
paHiwe. To6To npouec iHCTUTYLiOHani3aLii BiTYM3HAHOro hiHaHCOBO-
ro nianpMeMHULUTBa BiAbyBaBCA y NpsMi B3aemMo3anexHocTi i3 pos-
BMTKOM (POHOOBOrO PUHKY Ta MO0 OCHOBHUX iHCTUTYTIB — BipX Ta
GaHKiB. Y Takin cuTyauii came HW3bKUWA piBEHb iHCTUTYLioHani3auil
BITYN3HAHONO (POHAOBOIO PUHKY CTaB OAHWM 3 OCHOBHWUX CTPUMYIO-
YMX YNHHUKIB PO3BUTKY BITYM3HSAHOrO (piHAHCOBOro NiANPUEMHULTBA,
O YHEMOXIMBIIOBANO MOro CTaHOBMEHHS Ta PO3BUTOK SIK OOHIET 3
rONOBHMX JTAHOK (PiIHAHCOBO-IHBECTULINHOIO rnpoLiecy.

HesBaxatounm Ha HeratMBHI CTOPOHW LUMPOKOro MOLUMPEHHS
NPakTUKM IHBECTYBaHHA Yy NawmoBi LiHHI nanepwu, akuioHepHe nignpu-
EMHULTBO HabyBano LWMPOKOi NONYNAPHOCTI Y BITYU3HSHIA NpakTuLi.
Mpo ue ceigyaTb gaHi Tabn. 1, 3rigHO AKMX akuioHepHa dopma nia-
NpMeEMHMLTBA Habyna NOLUMPEHHS Y Pi3HUX rany3sx HapogHOro roc-
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nogapcTea, Ta Hagana MOXIMBOCTI akyMyrmntOBaHHSI BEMMWKOI KifbKOC-
Ti (piHaHCOBMX pecypciB 3a paxyHOK BUKOPUCTAHHA MexaHi3MiB BU-
NycKy NanoBux LLiHHWX nanepis..

Tabnuus 1
Po3nopgin akuioHepHUX KOMMaHin 3a rany3siMm ctaHom Ha 1901 p.*
BiTun3HsAHI IHO3EeMHiI
. KOMMNaHil KOMMaHii Beboro
.Fanysl . . Kanitan . Kanitan . Kanitan
AIANbHOCTI KiNb- KiNb- KiNnb-
KiCTb (MH KiCTb (MH KiCTb (MH
py6) py6) py6)

3ani3HnYHi 22 127,8 - - 22 127,8
KomepuiiHi 6aHkn 39 199,6 1 3,7 40 203,3
3emenbHi 6aHkn 10 66,4 - - 10 66,4
Crpaxosi 18 30,6 2 2,3 20 32,9
lpHM4yonpomuc-
NoBi, MeTanyprinHi
Ta MeTanoobpobHi 219 560,1 111 246,3 330 806,4
3 06pobkun
BOMOKHUCTUX
peYvoBuH 223 384 15 20,0 238 404
XapuoBoi
NPOMUCIIOBOCTI 222 164,4 2 24 224 166,8
Jliconpomucnosi
Ta naneposi 61 52,8 4 2,2 65 55
MonirpadiyHi,
BUOABHUYI Ta
KHW)XKOBOI TOpriBni 22 9,3 — — 22 9,3
CinikaTHo-
KepaMiyHi 44 43,1 27 19,4 71 62,5
XimiyHi 58 47,8 10 10,2 68 58
Micbkoro
rocnogapcrea 48 72,5 31 30,9 79 103,4
MaponnasHi Ta
TPAHCNOPTHI 41 58 1 2,0 42 60
ToprosenbHi 55 60 - - 55 60
[HLWi 153 264,1 26 51,6 179 315,7
Bcboro 1235 2140,5 230 391,0 1465 2531,5

[xepeno : lenenes J1.E. AkumoHepHble komnanum B Poccun / J1.E. Lenenes. —
J1. : Hayka, 1973. — C. 143.

Omxe, 3aranbHi CTaTUCTMYHI AaHi cBig4YaTb Npo Te, WO LUMPOKe
akuioHyBaHHs B nepioa 1876—1902 pp. mano no3nTMBHUIA BNIUB Ha
PO3BUTOK BITYMIHSAHOIO MNIANPUEMHULTBA 3a pPaxyHOK 36inbLUEHHSA
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KiNbKOCTi aKUiOHEepHMX TOBapMCTB Ta obcariB ix kanitanis. 3okpema,
3a paxyHOK LUMPOKOro akuioHyBaHHS, y nepiog 1890-1899 pp. 3poc-
TaHHS BOMOKHUCTOI MPOMMCNOBICTb Byno Ha piBHI 75%, XiMiYHOI —
274%, ripHuyonpommcrnoBoi — 372% Ta metanypriiHoi — 793% [5,
€.26]. TakMM YMHOM MOXXITMBICTb BiAHOCHO LUBWOKOrO 3any4YeHHs ak-
LiOHEPHMMN KOMMaHIiMU 00OaTKOBUX (PiHAHCOBUX PecypcCiB LUNAXOM
eMicii NanoBmX LiHHMX NanepiB cTana CyTTEBUM CTUMYIMIOOYMM YMH-
HMKOM PO3BUTKY BITYM3HAHOrO MigNpUEMHULTBA Ta nepeTBopunacs
Ha gieBnin MexaHiam ¢piHaHCOBO-iHBECTULINHOIO 3abe3neyeHHs pea-
nisauii KaniTanomicTkMx NignPUEMHNLBKUX iHiLiaTMB.

BucHoBKKU. Y focnigxyBaHuin nepiog navosi UiHHI nanepu, B
KOHTEKCTi BMMANBY Ha PO3BUTOK NIANPUEMHULTBA, BU3HAYEHO OAHUM
i3 HaMBaXIMBILMX [HCTPYMEHTIB BITYM3HAHOrO (POHLAOBOIO PUHKY
3aBOSAKM CBOEMY BMCOKOMY MOTeHUiany woao oopMyBaHHA OCHOB-
HUX KaniTanis KanitTanomiCTkMx nianpueMcTB Ta 3arnyyeHHsa aoaaTko-
BUX (piHAHCOBMX pecypciB Yy KMIOYOBI ranysi HapogHoro rocriogap-
CTBa, LWUMPOKO NpeacTaBrieHi akLioHepHUMIN TOBapUCTBaMMU.

Lnpoke akuioHyBaHHS y BiTYM3HSAHIN NpaKTULi APYroi NONOBMHU
XIX — Ha noyaTtky XX CT. BUSHAYEHO CTUMYITHOHUYUM YNHHUKOM hop-
MyBaHHSI HOBOrO TWNY MNiANPUEMHULBLKOI AiSiNbHOCTI — (hiHAHCOBOrO
nianpMeMHULTBA, MNpPOLEeC iHCTUTYUioHani3auii skoro BigbyBaBcs y
B32€MO3asIeXHOCTi 3 PO3BUTKOM (POHOOBOrO PUHKY Ta NOro OCHOB-
HUX IHCTUTYTIB — BipX Ta HGaHkiB.

Y Ton-Xe 4yac, HeBignoBigHMA BMMOram CTPIMKOro pedopmy-
BaHHA HapO4HOro rocrnogapcTsa piBeHb PO3BUTKY iHCTUTYTIB Ta Me-
XaHi3MiB BITYM3HAHOIO (POHOOBOrO PUHKY CYTTEBO 3HUXYBaB MOTEH-
Uian namoBMX LiHHUX Manepis LWOQ0 3aryyYyeHHa Ta nepeposnoainy
(piHaHCOBO-IHBECTULIMHUX pecypciB, Ta Mpu3BiB (PakTUYHO 40 MOHO-
nonisauii pWHKY nanoBux UiHHMX nanepiB 3 ©oKy 6aHKiBCLKO-
NPOMWCNOBMX TPyM, O B CBOK 4epry nNpu3Boauno A0 akTuBisalii
CMeKkynsuin Ha pPUHKY Ta HeraTMBHO MO3HA4Yanocs Ha PO3BUTKY SAK
¢iHaHCOBOro NiANPUEMHULTBA, TaK i NigNnpMeMHUUTBA 3aranom. Ta-
KMM YMHOM CTBOpPIOBANUCS iHCTUTYLiMHI 6ap’epn BXOOXKEHHS Ha (DOH-
OOBi puHKM ApiGHMX eMiTeHTiB, aki, byaydun no3baBneHUMM MOXITU-
BOCTi gocTtyny Ao ¢iHaHCOBMX pecypciB BinbLl HUM3bKOI BapToCTi, By-
nn 3MyLUEHi 3BepTaTUCA OO0 TaKoro axeperna iHBeCcTyBaHHSA sK GaH-
KIBCbKi KpeauTu, BapTiCTb AKMUX Y BITYN3HSHIN NpakTuLi 3anmwaeTbes
3aBNCOKOIO | JOHUHI.
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