
ÊÐÓÃËÈÉ ÑÒ²Ë

Äèðåêòîð ïîâèíåí âèêîíóâàòè ôóíêö³¿ ÷ëåíà ðàäè äèðåêòîð³â äîáðîñîâ³ñíî
³ ó ìàíåð³, ÿêà, ÿê â³í ðîçóìíî ïðèïóñêàº, â³äïîâ³äàº ³íòåðåñàì êîìïàí³¿.

ñòîð. 3

Á³ëüø³ñòü âëàñíèê³â óêðà¿íñüêîãî á³çíåñó ùå íå ñòàâèòüñÿ äî íàãëÿäîâèõ ðàä,
ÿê äî ä³éîâèõ ³íñòðóìåíò³â êîíòðîëþ çà ï³äïðèºìñòâàìè, ÿê³ ¿ì íàëåæàòü.

ñòîð. 6

ÑËÓÆÈÒÈ ÀÊÖ²ÎÍÅÐÍÎÌÓ ÒÎÂÀÐÈÑÒÂÓ!

ÐÀÄÀ ÄÈÐÅÊÒÎÐ²Â ÀÒ: ÓÊÐÀ¯ÍÑÜÊÈÉ ÂÀÐ²ÀÍÒ

Êè¿âñüê³ áàíêè ç òî÷í³ñòþ äî êîï³éêè âêàçóâàëè ðîçì³ðè îñíîâíîãî, çàïàñíîãî
³ ðåçåðâíîãî êàï³òàë³â, íåð³äêî ïåðåë³÷óâàëè ïð³çâèùà âñ³õ ÷ëåí³â ïðàâë³ííÿ.

ñòîð. 12

ßÊ ÐÎÇÊÐÈÂÀËÈ ²ÍÔÎÐÌÀÖ²Þ ÁÀÍÊÈ ÊÈªÂÀ 100 ÐÎÊ²Â ÒÎÌÓ
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Çà ïîâ³äîìëåííÿì “Óêðà¿íñüêîãî ô³íàíñîâîãî ñåðâåðà”, ï³äïðèºìñòâà ³ îð-
ãàí³çàö³¿ Óêðà¿íè (êð³ì ìàëèõ, ñ³ëüñüêîãîñïîäàðñüêèõ ï³äïðèºìñòâ òà çàê-
ëàä³â, êîòð³ óòðèìóþòüñÿ çà ðàõóíîê áþäæåòó) â ñ³÷í³-ñåðïí³ 2004 ðîêó
îäåðæàëè ô³íàíñîâèé ðåçóëüòàò â³ä çâè÷àéíî¿ ä³ÿëüíîñò³ äî îïîäàòêóâàí-
íÿ ó ðîçì³ð³ 30.979,4 ì³ëüéîíà ãðèâåíü. Çàãàëîì, çã³äíî ³ç äàíèìè Äåðæàâ-
íîãî êîì³òåòó ñòàòèñòèêè, ïðèáóòêîâî ïðàöþâàëè 66% óêðà¿íñüêèõ ï³ä-
ïðèºìñòâ. Ðåçóëüòàòè ãîñïîäàðñüêî¿ ä³ÿëüíîñò³ 34% ï³äïðèºìñòâ áóëè
çáèòêîâèìè. Çàãàëüíà ñóìà îäåðæàíèõ íèìè çáèòê³â ñêëàëà 9.254,4 ì³ëü-
éîíà ãðèâåíü. Â³ä’ºìíèé ô³íàíñîâèé ðåçóëüòàò â³ä çâè÷àéíî¿ ä³ÿëüíîñò³
äî îïîäàòêóâàííÿ îòðèìàëè ï³äïðèºìñòâà äåðæàâíîãî óïðàâë³ííÿ, ÷è¿
çáèòêè ñêëàëè 21,6 ì³ëüéîíà ãðèâåíü.

Íàéá³ëüøèé ô³íàíñîâèé ðåçóëüòàò (ñàëüäî) çà ïåðø³ â³ñ³ì ì³ñÿö³â íèí³ø-
íüîãî ðîêó îòðèìàëè ï³äïðèºìñòâà ïðîìèñëîâîñò³, ïåðåäóñ³ì ìåòàëóðã³¿
³ îáðîáêè ìåòàë³â, ç âèðîáíèöòâà êîêñó òà ïðîäóêò³â íàôòîïåðåðîáêè. Çà
íèìè ñë³äóþòü ï³äïðèºìñòâà òðàíñïîðòó ³ çâ’ÿçêó, ï³äïðèºìñòâà, ÿê³ çàé-
ìàþòüñÿ ô³íàíñîâîþ ä³ÿëüí³ñòþ, ³, íàðåøò³, ï³äïðèºìñòâà îïòîâî¿ òîðã³â-
ë³ ³ ïîñåðåäíèöòâà.

ÂÀÒ “ÊÎÍÖÅÐÍ ÃÀËÍÀÔÒÎÃÀÇ” ÐÎÇØÈÐÞª
ÑÏ²ÂÐÎÁ²ÒÍÈÖÒÂÎ Ç “ÐÀÉÔÔÀÉÇÅÍÁÀÍÊ-ÓÊÐÀ¯ÍÀ”

ÂÀÒ “Êîíöåðí Ãàëíàôòîãàç” ³ “Ðàéôôàéçåíáàíê-Óêðà¿íà”, ÿê ïîâ³äîìèëà
ïðåñ-ñëóæáà êîíöåðíó, ï³äïèñàëè ÷åðãîâó Óãîäó ïðî â³äêðèòòÿ íîâî¿ êðå-
äèòíî¿ ë³í³¿ â ðîçì³ð³ 5 ì³ëüéîí³â äîëàð³â ÑØÀ òåðì³íîì íà ï’ÿòü ðîê³â.

Â³äïîâ³äíî äî óìîâ êðåäèòíîãî äîãîâîðó, â³äêðèòî äâà òðàíø³ äëÿ ðîç-
âèòêó ìåðåæ³ àâòîçàïðàâíèõ êîìïëåêñ³â “ÎÊÊÎ”. Çîêðåìà, âèä³ëåí³
“Ðàéôôàéçåíáàíê-Óêðà¿íà” êîøòè áóäóòü âèêîðèñòîâóâàòèñÿ äëÿ ðå-
êîíñòðóêö³¿ ³ñíóþ÷èõ àâòîçàïðàâíèõ ñòàíö³é êîíöåðíó ï³ä ñòàíäàðò
“ÎÊÊÎ” òà áóä³âíèöòâî íîâèõ ÀÇÊ “ÎÊÊÎ”. Îñîáëèâ³ñòþ öüîãî êðåäèòó
äëÿ êîìïàí³¿, ÿê çàçíà÷àºòüñÿ ó ïîâ³äîìëåíí³ ¿¿ ïðåñ-ñëóæáè, º òå, ùî
çíà÷íà ÷àñòèíà êðåäèòíèõ ðåñóðñ³â áóäå ñïðÿìîâàíà íà áóä³âíèöòâî ³
ïðèäáàííÿ àâòîçàïðàâíèõ ñòàíö³é ó îáëàñòÿõ, äå “Êîíöåðí Ãàëíàôòî-
ãàç” ñâî¿ìè àâòîçàïðàâíèìè êîìïëåêñàìè “ÎÊÊÎ” äîñ³ íå áóâ ïðåäñòàâ-
ëåíèé. Öå ñòîñóºòüñÿ ïåðåäóñ³ì Õàðê³âñüêî¿ ³ Ê³ðîâîãðàäñüêî¿ îáëàñòåé.

ÁÀÍÊ “ÕÐÅÙÀÒÈÊ” — ÎÐÃÀÍ²ÇÀÒÎÐ ÊÎÍÑÎÐÖ²ÓÌÓ
²Ç ÊÐÅÄÈÒÓÂÀÍÍß ÊÈ¯ÂÑÜÊÎÃÎ ÌÅÒÐÎÏÎË²ÒÅÍÓ

Áàíê “Õðåùàòèê”, çà ïîâ³äîìëåííÿì éîãî ïðåñ-ñëóæáè, áåðå àêòèâíó
ó÷àñòü ó ô³íàíñóâàíí³ ð³çíèõ ïðîåêò³â, ïîâ’ÿçàíèõ ³ç ðîçâèòêîì òðàíñïîðò-
íî¿ ³íôðàñòðóêòóðè ñòîëèö³ Óêðà¿íè. Çàâäÿêè êðåäèòàì áàíêó “Êè¿âñüêèé
ìåòðîïîë³òåí”, “Êè¿âïàñòðàíñ”, àâòîòðàíñïîðòí³, òðîëåéáóñí³ ³ òðàìâàé-
í³ ï³äïðèºìñòâà ì³ñòà ìàëè çìîãó ìîäåðí³çóâàòè ³ ïîïîâíèòè ñâî¿ ïàðêè
òà çä³éñíèòè ïëàíîâ³ ðåìîíòè ðóõîìîãî ñêëàäó, ðåêîíñòðóþâàòè ³ñíóþ÷³
òðàíñïîðòí³ ìåðåæ³ òà íàçåìí³ áóä³âë³.

Íåùîäàâíî äëÿ çàáåçïå÷åííÿ áåçïåðåá³éíîãî áóä³âíèöòâà íîâèõ ñòàíö³é
ìåòðî òà ïðèäáàííÿ îáëàäíàííÿ áàíê “Õðåùàòèê” âèä³ëèâ ÊÏ “Êè¿âñüêèé
ìåòðîïîë³òåí” êðåäèò ó ðîçì³ð³ ïîíàä 28 ì³ëüéîí³â ãðèâåíü. Òàêîæ, ùîá
àêóìóëþâàòè ðåøòó êðåäèòíèõ ðåñóðñ³â, ùî äëÿ öüîãî íåîáõ³äí³, áàíê
“Õðåùàòèê” ñòâîðèâ êðåäèòíèé êîíñîðö³óì.

²íôîðìàö³ÿ âçÿòà ³ç Âåá-ïîðòàëó “Óêðà¿íñüêèé ô³íàíñîâèé ñåðâåð” — 

www.ufs.kiev.ua.

ÄÎ ÓÂÀÃÈ ×ÈÒÀ×²Â!

Ìàòåð³àëè Ïðîåêòó “Êîðïîðàòèâíèé ðîçâèòîê â Óêðà¿í³”

Ì³æíàðîäíî¿ Ô³íàíñîâî¿ Êîðïîðàö³¿ (íàäàë³ — Ïðîåêò) º ìå-

òîäîëîã³÷íèìè çà õàðàêòåðîì òà íàäàþòüñÿ âèêëþ÷íî ç ìå-

òîþ çàãàëüíîãî ³íôîðìóâàííÿ. Ïåðåäà÷à ³íôîðìàö³¿, ùî ì³ñ-

òèòüñÿ ó ìàòåð³àëàõ, íå º íàäàííÿì êîíñóëüòàö³éíèõ ïîñëóã

ùîäî êîíêðåòíèõ ïèòàíü. Êîíêðåòí³ ïèòàííÿ, ÿê³ ìîæóòü

âèíèêàòè ó êîðèñòóâà÷³â ìàòåð³àë³â, ìàþòü âèð³øóâàòèñü

íà ï³äñòàâ³ êîíñóëüòàö³é ç â³äïîâ³äíèìè ôàõ³âöÿìè.

Âèêîðèñòîâóþ÷è ìàòåð³àëè Ïðîåêòó, êîðèñòóâà÷ ïðèéìàº íà

ñåáå óñ³ ïîâ’ÿçàí³ ç öèì ðèçèêè òà ïîãîäæóºòüñÿ ç óìîâàìè äà-

íîãî çàñòåðåæåííÿ. Ïðè âèêîðèñòàíí³ ìàòåð³àëè ïîòðåáóþòü

ïåðåâ³ðêè íà â³äïîâ³äí³ñòü ä³þ÷îìó çàêîíîäàâñòâó. Ì³æíàðîä-

íà Ô³íàíñîâà Êîðïîðàö³ÿ íå íåñå â³äïîâ³äàëüíîñò³ ó âèïàäêó

çàïîä³ÿííÿ øêîäè ó çâ’ÿçêó ç âèêîðèñòàííÿì ìàòåð³àë³â. 

Ìàòåð³àëè Ïðîåêòó íàäàþòüñÿ áåçêîøòîâíî. Ó âèïàäêó â³ä-

òâîðåííÿ ìàòåð³àë³â Ïðîåêòó (ïîâí³ñòþ ÷è ÷àñòêîâî), ïî-

ñèëàííÿ íà Ïðîåêò òà ðîçì³ùåííÿ äàíîãî çàñòåðåæåííÿ íà

ïåðø³é ñòîð³íö³ ìàòåð³àë³â º îáîâ’ÿçêîâèìè.
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ñòàòòÿõ “Ðîëü ðàäè äèðåêòî-
ð³â: çàðóá³æíèé äîñâ³ä” òà
“Ðîñ³éñüêèé âàð³àíò ðàäè äè-
ðåêòîð³â”, îïóáë³êîâàíèõ ó
÷åðâíåâîìó íîìåð³ áþëåòå-
íþ (“Êðóãëèé ñò³ë”, ¹ 6 (19),
÷åðâåíü 2004 ð.) éøëà ìîâà

ïðî ðîëü ³ ì³ñöå ðàäè äèðåêòîð³â ó ñèñòåì³ êîð-
ïîðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ. Çîêðåìà, ðàäà äèðåê-
òîð³â àêö³îíåðíîãî òîâàðèñòâà ðîçãëÿäàëàñÿ
ÿê “àãåíò” (äîâ³ðåíà îñîáà) àêö³îíåð³â, ÿêèé
ïîâèíåí ñë³äêóâàòè çà äîòðèìàííÿì ¿õ ³íòåðå-
ñ³â øëÿõîì êîíòðîëþ çà ìåíåäæìåíòîì. Îäíàê
äî ñêëàäó ðàäè äèðåêòîð³â âõîäÿòü ô³çè÷í³
îñîáè, ó ÿêèõ ìîæóòü áóòè ³ âëàñí³ ³íòåðåñè.
Âíàñë³äîê öüîãî ðåãóëþâàííÿ ïîâåä³íêîâèõ
àñïåêò³â ä³ÿëüíîñò³ äèðåêòîð³â íàáóâàº âàæëè-
âîãî çíà÷åííÿ äëÿ çàáåçïå÷åííÿ íîðìàëüíîãî
ôóíêö³îíóâàííÿ öüîãî îðãàíó óïðàâë³ííÿ. Ó
ðîçâèíóòèõ êðà¿íàõ áóëè ðîçðîáëåí³ ïåâí³
ñòàíäàðòè ïîâåä³íêè ÷ëåí³â ðàäè äèðåêòîð³â,
ÿê³ ïîêëèêàí³ çàõèñòèòè àêö³îíåð³â â³í íåäîá-
ðîñîâ³ñíèõ äèðåêòîð³â. Ó ðàìêàõ ö³º¿ ñòàòò³
ðîçãëÿäàºòüñÿ çàãàëüíèé çì³ñò ô³äóö³àðíèõ
îáîâ’ÿçê³â ÷ëåí³â ðàäè äèðåêòîð³â ç òî÷êè çîðó
çàðóá³æíîãî òà ðîñ³éñüêîãî çàêîíîäàâñòâà.

ÎÁÎÂ’ßÇÊÈ ×ËÅÍ²Â ÐÀÄÈ
ÄÈÐÅÊÒÎÐ²Â: Ì²ÆÍÀÐÎÄÍÀ
ÏÐÀÊÒÈÊÀ

ßê çàçíà÷àëîñÿ âèùå, ðàäà äèðåêòîð³â àêö³î-
íåðíîãî òîâàðèñòâà ïîêëèêàíà çàõèùàòè ³íòå-
ðåñè àêö³îíåð³â (âëàñíèê³â), âèçíà÷àòè ñòðà-
òåã³þ ä³ÿëüíîñò³ ÀÒ òà êîíòðîëþâàòè ä³ÿëüí³ñòü
ìåíåäæåð³â â³ä ³ìåí³ òîâàðèñòâà ³ â éîãî ³íòå-
ðåñàõ. Äëÿ âèð³øåííÿ öèõ çàâäàíü ÷ëåíè ðàäè
äèðåêòîð³â íàä³ëÿþòüñÿ ïîâíîâàæåííÿìè, ïå-
ðåäáà÷åíèìè çàêîíîäàâñòâîì, ³ âèêîíóþòü â³ä-
ïîâ³äí³ ¿õíüîìó ðàíãó îáîâ’ÿçêè, òîáòî çä³é-
ñíþþòü ä³¿ (ïîñàäîâ³ ôóíêö³¿), ùî â³ä íèõ âèìà-
ãàþòüñÿ, â³äïîâ³äíî äî âèçíà÷åíèõ íîðì (ñòàí-
äàðò³â) ïîâåä³íêè. Âàæëèâî ï³äêðåñëèòè: ìîâà
â äàíîìó âèïàäêó ï³äå íå ïðî ïîñàäîâ³, à ïðî
ô³äóö³àðí³1 (áàçîâàí³ íà äîâ³ð’¿ àêö³îíåð³â)
îáîâ’ÿçêè äèðåêòîð³â, ³íøèìè ñëîâàìè — ïðî
ñòàíäàðòè ïîâåä³íêè ÷ëåí³â ðàäè äèðåêòîð³â
ï³ä ÷àñ âèêîíàííÿ íèìè ñâî¿õ ôóíêö³é.

Çàêîí Ðîñ³éñüêî¿ Ôåäåðàö³¿ “Ïðî àêö³îíåðí³
òîâàðèñòâà” âñòàíîâëþº òðè ãîëîâí³ ñòàíäàð-
òè ïîâåä³íêè ÷ëåí³â îðãàí³â óïðàâë³ííÿ àê-

ö³îíåðíèì òîâàðèñòâîì,2 ùî ïîøèðþþòüñÿ íà
âñ³õ äèðåêòîð³â (âèêîíàâ÷èõ, íåâèêîíàâ÷èõ ³
íåçàëåæíèõ). ×ëåíè ðàäè äèðåêòîð³â çîáîâ’ÿ-
çàí³ âåñòè ñâîþ ä³ÿëüí³ñòü:

à) â ³íòåðåñàõ àêö³îíåðíîãî òîâàðèñòâà;
á) äîáðîñîâ³ñíî;
â) ðîçóìíî.

Äëÿ ïîÿñíåííÿ çàçíà÷åíèõ ñòàíäàðò³â íåîá-
õ³äíî ïðîàíàë³çóâàòè äîñâ³ä, íàãðîìàäæåíèé
ó êðà¿íàõ ç ðîçâèíóòèìè ïðàâîâèìè ñèñòåìà-
ìè, îñê³ëüêè í³ ðîñ³éñüêå çàêîíîäàâñòâî, í³
ðîñ³éñüêà ñóäîâà ïðàêòèêà íå ïîÿñíþþòü, ùî
îçíà÷àþòü ö³ ïîíÿòòÿ.

Íàéá³ëüø ö³êàâèì º äîñâ³ä êðà¿í àíãëîñàê-
ñîíñüêî¿ ïðàâîâî¿ ñ³ì’¿ (ïåðåäóñ³ì ÑØÀ ³ Âå-
ëèêîáðèòàí³¿), â ÿêèõ ä³º ïðåöåäåíòíå ïðàâî,
ùî ïåðåäáà÷àº ìîæëèâ³ñòü øèðîêîãî òëóìà-
÷åííÿ ïðàâîâèõ êîíöåïö³é. Ó öèõ êðà¿íàõ ïî-
íÿòòÿ, ùî îïèñóþòü äâà îñíîâí³ ô³äóö³àðí³
îáîâ’ÿçêè ÷ëåí³â ðàäè äèðåêòîð³â, ðîçðîáëåí³
äîñòàòíüî ðåòåëüíî (ÿê ó òåîð³¿, òàê ³ â ñóäîâ³é
ïðàêòèö³). Äî öèõ îáîâ’ÿçê³â â³äíîñÿòüñÿ:

� duty of care — îáîâ’ÿçîê ïðîÿâëÿòè òóðáîò-
ëèâ³ñòü;
� duty of loyalty — îáîâ’ÿçîê äîòðèìóâàòèñÿ

ëîÿëüíîñò³ (â³ðí³ñòü, â³ääàí³ñòü).

Ó ºâðîïåéñüêèõ êðà¿íàõ ñêëàëàñÿ äåùî ³íøà
ñèòóàö³ÿ: â òåîð³¿ ïåðåäáà÷åí³ ò³ æ îáîâ’ÿçêè,
àëå ñóäîâà ïðàêòèêà íå íàñò³ëüêè áàãàòà. Â
îñòàíí³ ðîêè, îäíàê, ïèòàííÿ ïðî òëóìà÷åííÿ
ñóäàìè ô³äóö³àðíèõ îáîâ’ÿçê³â ÷ëåí³â ðàäè
äèðåêòîð³â íàáóëî àêòóàëüíîñò³ ³ â ªâðîï³.

Ðîçãëÿíåìî ãîëîâí³ îçíàêè çàçíà÷åíèõ
îáîâ’ÿçê³â.

ÑËÓÆÈÒÈ ÀÊÖ²ÎÍÅÐÍÎÌÓ
ÒÎÂÀÐÈÑÒÂÓ!

Ó

1 Ô³äóö³àð, ô³äóö³àð³é — â³ä ëàòèíñüêîãî fiducia — äîâ³ðà. Îñîáà àáî îð-
ãàí³çàö³ÿ, ÿê³é äîðó÷åíî óïðàâëÿòè ³íâåñòèö³ÿìè, ìàéíîì ³íøî¿ îñîáè. 2 Äèâ. ï. 1 ñò. 71 çàêîíó Ðîñ³éñüêî¿ Ôåäåðàö³¿ “Ïðî àêö³îíåðí³ òîâàðèñòâà”.

Ìîâà ó ö³é ñòàòò³

ï³äå íå ïðî ïîñàäîâ³,

à ïðî ô³äóö³àðí³ —

áàçîâàí³ íà äîâ³ð'¿

àêö³îíåð³â —

îáîâ’ÿçêè

äèðåêòîð³â. ²íøèìè

ñëîâàìè — ïðî

ñòàíäàðòè

ïîâåä³íêè ÷ëåí³â

ðàäè äèðåêòîð³â ïðè

âèêîíàíí³ íèìè ñâî¿õ

ôóíêö³é.

Ñòàòòÿ ïóáë³êóºòüñÿ ç

äîçâîëó ïðîåêòó ÌÔÊ

“Êîðïîðàòèâíå

óïðàâë³ííÿ â Ðîñ³¿” —

www2.ifc.org/rcgp/.

Äàâ³ò Êàðàïåòÿí
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ÎÁÎÂ’ßÇÎÊ ÏÐÎßÂËßÒÈ
ÒÓÐÁÎÒËÈÂ²ÑÒÜ

Äàíèé îáîâ’ÿçîê îçíà÷àº, ùî ÷ëåí ðàäè äèðåê-
òîð³â ä³º ç äîñòàòíüîþ óâàãîþ, ñòàðàíí³ñòþ ³
âîëîä³º íàâè÷êàìè, ÿê³ ðîçóìíî î÷³êóâàòè â³ä
îñîáè, ÿêà ìàº òàê³ æ çíàííÿ ³ äîñâ³ä. ²íøèìè
ñëîâàìè, äèðåêòîðó íàëåæèòü ïðàöþâàòè ÷åñ-
íî, àêòèâíî ³ ç íåîáõ³äíîþ îáà÷í³ñòþ. Íàïðèê-
ëàä, â àìåðèêàíñüêîìó Òèïîâîìó êîäåêñ³ á³ç-
íåñó êîðïîðàö³é îáîâ’ÿçîê ïðîÿâëÿòè òóðáîò-
ëèâ³ñòü âèçíà÷åíî íàñòóïíèì ÷èíîì: “Äèðåê-

òîð ïîâèíåí âèêîíóâàòè ñâî¿ ôóíêö³¿ ÷ëåíà

ðàäè äèðåêòîð³â, â òîìó ÷èñë³ ³ ÷ëåíà êîì³òå-

òó ðàäè äèðåêòîð³â, ïî-ïåðøå, äîáðîñîâ³ñíî ³,

ïî-äðóãå, ó ìàíåð³, ÿêà, ÿê â³í ðîçóìíî ïðèïóñ-

êàº, â³äïîâ³äàº æèòòºâî âàæëèâèì ³íòåðåñàì

êîìïàí³¿”.3 Öå ïîëîæåííÿ ïîÿñíþºòüñÿ â äîêó-
ìåíò³, ðîçðîáëåíîìó â ðàìêàõ ïðîåêòó êîðïî-
ðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ Àìåðèêàíñüêèì ³íñòè-
òóòîì ïðàâà. Ââàæàºòüñÿ, ùî ñòàíäàðò òóðáîò-
ëèâîñò³ äîòðèìàíèé, ÿêùî âèêîíàíî äâ³ óìîâè:

1) Íàëåæíà òóðáîòëèâ³ñòü ïðîÿâëåíà äî
ïðèéíÿòòÿ ð³øåííÿ, ïðè ç’ÿñóâàíí³ â³äïî-
â³äíèõ ôàêò³â ³ ïðàâ.

2) Ð³øåííÿ ïðèéíÿòî ï³ñëÿ ðîçóìíîãî îáãî-
âîðåííÿ.4

Ùå â 1985 ðîö³ ñóä øòàòó Äåëàâàð, ÿêèé ðîç-
ãëÿäàâ ñïðàâó “Ñì³ò ïðîòè âàí Ãîðêîìà”,
ïîñòàíîâèâ: ïðîÿâ òóðáîòëèâîñò³ îçíà÷àº, ùî
ïåðåä ïðèéíÿòòÿì ð³øåííÿ äîêëàäåíî âñ³õ
çóñèëü äëÿ îòðèìàííÿ âñ³º¿ äîñòóïíî¿ ³íôîð-
ìàö³¿ ïðî âñ³ ñóòòºâ³ ôàêòè. Ñóä òàêîæ ï³ä-
êðåñëèâ, ùî äëÿ íàëåæíîãî âèêîíàííÿ äàíî-
ãî îáîâ’ÿçêó âèìàãàºòüñÿ äåùî á³ëüøå, í³æ
ïðîñòà â³äñóòí³ñòü øàõðàéñòâà ³ çëîãî íàì³-
ðó. Êð³ì òîãî, áóëî â³äçíà÷åíî: çàáåçïå÷óþ-
÷è íàëåæíèé ð³âåíü ñâîº¿ ïî³íôîðìîâàíîñò³,
äèðåêòîðè íå ìàþòü ïðàâà ïîêëàäàòèñÿ âèê-
ëþ÷íî íà ³íøèõ îñ³á.5

Ñàìå â çâ’ÿçêó ç ðîçãëÿäîì öüîãî îáîâ’ÿçêó ó
êðà¿íàõ àíãëîñàêñîíñüêî¿ ïðàâîâî¿ ñ³ì’¿ âè-
íèêëî ïðàâèëî á³çíåñ-ñóäæåííÿ (business

judgement rule). Â íàéá³ëüø ïðîñòîìó âèãëÿä³

öå ïðàâèëî îçíà÷àº: äèðåêòîð, ÿêèé ó ìîìåíò
ïðèéíÿòòÿ ð³øåííÿ ä³ÿâ ðîçóìíî ³ ç íàëåæ-
íîþ òóðáîòëèâ³ñòþ, ìîæå áóòè çâ³ëüíåíèé â³ä
â³äïîâ³äàëüíîñò³, íàâ³òü ÿêùî àêö³îíåðíà
êîìïàí³ÿ çàçíàëà çáèòê³â ó ðåçóëüòàò³ ðåàë³-
çàö³¿ ð³øåííÿ ðàäè äèðåêòîð³â.

Íà ïðàêòèö³ çîáîâ’ÿçàííÿ ïðîÿâëÿòè òóðáîò-
ëèâ³ñòü âèÿâëÿºòüñÿ â òîìó, ùî äèðåêòîð ïî-
âèíåí ðîáèòè íàñòóïíå:

� ðåãóëÿðíî áóòè ïðèñóòí³ì íà çàñ³äàííÿõ
ðàäè äèðåêòîð³â ³ áðàòè â íèõ àêòèâíó
ó÷àñòü;
� âíîñèòè ïèòàííÿ äî ïîðÿäêó äåííîãî çàñ³-

äàííÿ àáî, çà íåîáõ³äíîñò³, âèìàãàòè ïðîâå-
äåííÿ ïîçà÷åðãîâîãî çàñ³äàííÿ;
� óâàæíî âèâ÷àòè âñ³ ïèòàííÿ, ç ÿêèõ ðàäà

äèðåêòîð³â ïðèéìàº ð³øåííÿ, íàâ³òü ÿêùî
ö³ ð³øåííÿ çíàõîäÿòüñÿ ïîçà ñôåðîþ ïðî-
ôåñ³éíî¿ êîìïåòåíö³¿ äàíîãî äèðåêòîðà;
� â ðîçóìíèõ ìåæàõ êîðèñòóâàòèñÿ ïðàâîì

êîíòðîëþ çà ä³ÿëüí³ñòþ âèêîíàâ÷èõ îðãà-
í³â êîìïàí³¿;
� â ö³ëîìó ñòàâèòèñÿ äî âèêîðèñòàííÿ êîø-

ò³â, âíåñåíèõ àêö³îíåðàìè äî ñòàòóòíîãî
êàï³òàëó òîâàðèñòâà, òàê, ÿêáè öå áóëè éîãî
âëàñí³ êîøòè.

Äëÿ çàáåçïå÷åííÿ åôåêòèâíîãî âèêîíàííÿ
öüîãî îáîâ’ÿçêó âèìàãàºòüñÿ, ùîá âèêîíàâ÷³
îðãàíè ïðåäñòàâëÿëè ðàä³ äèðåêòîð³â àäåê-
âàòíó ³íôîðìàö³þ ³ ùîá ÷ëåíè ðàäè äèðåêòî-
ð³â áóëè íàëåæíèì ÷èíîì ïî³íôîðìîâàí³ ïðî
ñèòóàö³þ â àêö³îíåðíîìó òîâàðèñòâ³.

ÎÁÎÂ’ßÇÎÊ ÄÎÒÐÈÌÓÂÀÒÈÑß
ËÎßËÜÍÎÑÒ²

Îáîâ’ÿçîê äîòðèìóâàòèñÿ ëîÿëüíîñò³ â ö³ëîìó
îçíà÷àº, ùî ÷ëåíè ðàäè äèðåêòîð³â çîáîâ’ÿçà-
í³ ä³ÿòè â ³íòåðåñàõ òîâàðèñòâà. Îäíàê íà
ïðàêòèö³ ïðèíöèï ëîÿëüíîñò³ ìàº øèðøå çíà-
÷åííÿ — â³í âêëþ÷àº ó ñåáå òàêîæ ³ ñòàíäàð-
òè ïîâåä³íêè äèðåêòîðà ïðè âèíèêíåíí³ êîíô-
ë³êòó ³íòåðåñ³â ì³æ íèì ³ òîâàðèñòâîì. Ñåðåä
òàêèõ êîíôë³êò³â ñë³ä îñîáëèâî âèä³ëèòè êîí-
êóðåíö³þ òîâàðèñòâà ç äèðåêòîðîì, ÿêèé º â
ÿê³é-íåáóäü ³íø³é ñâî¿é ä³ÿëüíîñò³ ó÷àñíèêîì
ðèíêó, äå ðîçâèâàºòüñÿ á³çíåñ äàíîãî òîâà-
ðèñòâà, àáî ó÷àñíèêîì ñóì³æíîãî ðèíêó.

3 Äèâ. Revised model business corporation Act, section 8.30 (a).
4 Hansen C. The ALI corporate governance project: of the duty of due care and

the business judgment rule. Commentary / American bar association, section
of business law. August 1986. 41 (1), Pp. 1237, 1241.

5 Smith v. Van Gorkum, 488, A. 2d, 858, Del. Supr. 1985
(www.lawbj.com/smith%20v%20van%gorkom.htm).

Â àìåðèêàíñüêîìó Òèïîâîìó êîäåêñ³ á³çíåñó êîðïîðàö³é îáîâ'ÿçîê ïðîÿâëÿòè òóðáîòëèâ³ñòü

âèçíà÷åíî íàñòóïíèì ÷èíîì: “Äèðåêòîð ïîâèíåí âèêîíóâàòè ñâî¿ ôóíêö³¿ ÷ëåíà ðàäè äèðåê-

òîð³â, â òîìó ÷èñë³ ³ ÷ëåíà êîì³òåòó ðàäè äèðåêòîð³â, ïî-ïåðøå, äîáðîñîâ³ñíî ³, ïî-äðóãå, ó

ìàíåð³, ÿêà, ÿê â³í ðîçóìíî ïðèïóñêàº, â³äïîâ³äàº æèòòºâî âàæëèâèì ³íòåðåñàì êîìïàí³¿”.

Îáîâ’ÿçîê

äîòðèìóâàòèñÿ

ëîÿëüíîñò³ â ö³ëîìó

îçíà÷àº, ùî ÷ëåíè

ðàäè äèðåêòîð³â

çîáîâ’ÿçàí³ ä³ÿòè â

³íòåðåñàõ

òîâàðèñòâà. Àëå íà

ïðàêòèö³ ïðèíöèï

ëîÿëüíîñò³ ìàº

øèðøå çíà÷åííÿ —

â³í âêëþ÷àº ó ñåáå

òàêîæ ³ ñòàíäàðòè

ïîâåä³íêè

äèðåêòîðà ïðè

âèíèêíåíí³

êîíôë³êòó ³íòåðåñ³â

ì³æ íèì ³

òîâàðèñòâîì.
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Ç òî÷êè çîðó ä³é ÷ëåí³â ðàäè äèðåêòîð³â â ³íòå-
ðåñàõ àêö³îíåðíîãî òîâàðèñòâà ÿê îäíîãî ö³-
ëîãî, ñë³ä â³äçíà÷èòè, ùî ó ðîçâèíóòèõ ïðàâî-
âèõ ñèñòåìàõ ³ñíóþòü ïðîáëåìè, ïîâ’ÿçàí³ ³ç
âèçíà÷åííÿì “³íòåðåñè òîâàðèñòâà”. Ââàæàºòü-
ñÿ, ùî àêö³îíåðíå òîâàðèñòâî, ÿê ³ áóäü-ÿêèé
³íøèé íåæèâèé ïðåäìåò, íå ìîæå ìàòè ³íòåðå-
ñ³â. Òàêèì ÷èíîì, íåîáõ³äíî âñòàíîâèòè, ÷è¿ æ
³íòåðåñè íàéá³ëüøîþ ì³ðîþ âèðàæàþòü ³íòå-
ðåñè òîâàðèñòâà. Äëÿ â³äïîâ³ä³ íà öå ïèòàííÿ
áóëè âèðîáëåí³ äâ³ òåîð³¿ — àêö³îíåð³â (share-

holders) ³ çà³íòåðåñîâàíèõ îñ³á (stakeholders).

Çã³äíî ³ç ïåðøîþ òåîð³ºþ, êîæíèé äèðåêòîð
ïîâèíåí ïðàöþâàòè â ³íòåðåñàõ âñ³õ àêö³îíå-
ð³â, òîáòî éîãî ä³ÿëüí³ñòü íå ïîâèííà çàëåæà-
òè â³ä òèõ îñ³á (êîíòðîëþþ÷îãî, êðóïíîãî, ì³-
íîðèòàðíîãî àêö³îíåðà àáî ãðóïè àêö³îíåð³â),
ÿê³ âèñóâàëè ³ âèáèðàëè éîãî â ÷ëåíè ðàäè äè-
ðåêòîð³â. Óñ³ì äèðåêòîðàì íàëåæèòü âèðîáèòè
çâàæåíèé ï³äõ³ä äî ïîçèö³é, ÿê³ çàéìàþòü ð³ç-
í³ àêö³îíåðè. Â îñíîâ³ äðóãî¿ òåîð³¿ ëåæèòü
òâåðäæåííÿ, ùî â ïðîöåñ³ ïðèéíÿòòÿ ð³øåíü
ðàäà äèðåêòîð³â ³ ¿¿ ÷ëåíè ïîâèíí³ âðàõîâóâà-
òè íå ò³ëüêè ³íòåðåñè âñ³õ àêö³îíåð³â, àëå é ³í-
òåðåñè ³íøèõ ñòîð³í, òàêèõ ÿê ïðàö³âíèêè,
ïîñòà÷àëüíèêè, êë³ºíòè, êðåäèòîðè êîìïàí³¿, à
òàêîæ äåðæàâà òà ãðîìàäñüê³ñòü. Òåîð³ÿ çàö³-
êàâëåíèõ ñòîð³í, õàðàêòåðíà ïåðø çà âñå äëÿ
êîíòèíåíòàëüíî-ºâðîïåéñüêî¿ ïðàâîâî¿ ñèñòå-
ìè, â îñòàíí³ ðîêè îòðèìóº âñå á³ëüøå ïîøè-
ðåííÿ ³ â àíãëîñàêñîíñüêèõ êðà¿íàõ. Çîêðåìà,
â äåÿêèõ àìåðèêàíñüêèõ øòàòàõ âæå ïðèéíÿëè
òàê çâàí³ çàêîíè ïðî ³íø³ çà³íòåðåñîâàí³ ñòî-
ðîíè (other constituency statutes). 

Ôàêò îáðàííÿ ÷ëåíîì ðàäè äèðåêòîð³â îçíà-
÷àº, ùî äèðåêòîð âèÿâëÿº îñîáèñòó â³ääàí³ñòü
òîâàðèñòâó ³ âèçíàº ïðåâàëþâàííÿ ³íòåðåñ³â
òîâàðèñòâà íàä ñâî¿ìè îñîáèñòèìè ³íòåðåñà-
ìè ó âèïàäêó âèíèêíåííÿ êîíôë³êòó ³íòåðå-
ñ³â. ²ç öüîãî ôàêòó âèïëèâàº òàêîæ, ùî ÷ëåí
ðàäè äèðåêòîð³â íå ïîâèíåí âèêîðèñòîâóâàòè
â îñîáèñòèõ ³íòåðåñàõ ìàéíî òîâàðèñòâà.
Êð³ì òîãî, â³í íå ìàº ïðàâà îòðèìóâàòè îñî-
áèñòó âèãîäó ç ³íôîðìàö³¿ ³ êîìåðö³éíèõ ìîæ-
ëèâîñòåé, ùî âèÿâèëèñÿ äîñòóïíèìè éîìó
çàâäÿêè ÷ëåíñòâó ó ðàä³ äèðåêòîð³â. Íàðåøò³,
äèðåêòîð ìîæå áðàòè ó÷àñòü ó òîâàðèñòâ³, ÿêå
êîíêóðóº ³ç êîìïàí³ºþ, ÷ëåíîì ðàäè äèðåêòî-
ð³â ÿêî¿ â³í º, ò³ëüêè ÿêùî öå ñõâàëåíî íåçà³í-
òåðåñîâàíèìè ÷ëåíàìè ðàäè äèðåêòîð³â ÀÒ.

Íàïðèêëàä, ó çàêîíîäàâñòâ³ ÑØÀ6 ïåðåäáà÷å-
íî, ùî “êîðïîðàòèâíèé ô³äóö³àð³é” (â äàíîìó
âèïàäêó ÷ëåí ðàäè äèðåêòîð³â) íå ìàº ïðàâà
ñêîðèñòàòèñÿ êîìåðö³éíîþ ìîæëèâ³ñòþ, ÿêà

â³äïîâ³äàº íàïðÿìàì ä³ÿëüíîñò³ êîðïîðàö³¿,
çäàòíà ïðèíåñòè ¿é âèãîäó ³ ìîæå áóòè íåþ
ðåàë³çîâàíà, à òàêîæ ÿêùî êîðïîðàö³ÿ ìàº
ùîäî ö³º¿ ìîæëèâîñò³ åêîíîì³÷íèé ³íòåðåñ
àáî ðîçóìí³ î÷³êóâàííÿ.7 ²íøèìè ñëîâàìè, äè-
ðåêòîð âïðàâ³ ñêîðèñòàòèñÿ êîìåðö³éíîþ
ìîæëèâ³ñòþ, ÿêùî:

� òàêà ìîæëèâ³ñòü âèíèêëà íå ó çâ’ÿçêó ³ç ä³-
ÿëüí³ñòþ äàíî¿ îñîáè â ÿêîñò³ ÷ëåíà ðàäè
äèðåêòîð³â;
� êîðïîðàö³ÿ ñàìà â³äìîâèëàñÿ â³ä âèêîðèñ-

òàííÿ ö³º¿ ìîæëèâîñò³;
� êîðïîðàö³ÿ íå ïîâèííà çàéìàòèñÿ äàíèì

âèäîì ä³ÿëüíîñò³ â ñèëó âèìîã ñòàòóòó;
� êîíòðàãåíò, ñï³âðîá³òíèöòâî ç ÿêèì íåîá-

õ³äíå äëÿ âèêîðèñòàííÿ ö³º¿ ìîæëèâîñò³,
â³äìîâèâñÿ âåñòè ñïðàâè ç êîðïîðàö³ºþ, àëå
äèðåêòîð íå ï³äáèâàâ êîíòðàãåíòà äî òàêî¿
â³äìîâè.

Ñë³ä çàçíà÷èòè, ùî íà ïðàêòèö³ ïèòàííÿ ïðî
íàëåæíå äîòðèìàííÿ ³íòåðåñ³â àêö³îíåðíîãî
òîâàðèñòâà âèð³øóºòüñÿ â³äïîâ³äíî äî îñîá-
ëèâîñòåé êîæíî¿ êîíêðåòíî¿ ñèòóàö³¿.

Ó ðîçâèíóòèõ êðà¿íàõ ³ñíóº òàêà âàæëèâà îç-
íàêà îáîâ’ÿçê³â ÷ëåí³â ðàäè äèðåêòîð³â, ÿê
áåçïîñåðåäí³é çâ’ÿçîê ì³æ âèêîíàííÿì
îáîâ’ÿçê³â ³ ìîæëèâ³ñòþ ïðèòÿãíåííÿ äèðåê-
òîð³â äî â³äïîâ³äàëüíîñò³.8 Ïðè öüîìó, ÿê âæå
â³äçíà÷àëîñÿ âèùå, ä³¿, ÿê³ çàâäàëè øêîäè òî-
âàðèñòâó, ââàæàþòüñÿ ïðàâîì³ðíèìè, ÿêùî
÷ëåíè ðàäè äèðåêòîð³â âèêîíàëè âñ³ ñâî¿ ô³-
äóö³àðí³ îáîâ’ÿçêè íàëåæíèì ÷èíîì.

Íà çàâåðøåííÿ âàðòî ï³äêðåñëèòè, ùî ïðîáëå-
ìàì, ïîâ’ÿçàíèì ³ç ô³äóö³àðíèìè îáîâ’ÿçêàìè
÷ëåí³â ðàäè äèðåêòîð³â, ó ðîñ³éñüê³é þðèäè÷-
í³é ë³òåðàòóð³ ïîêè ùî íå ïðèä³ëÿºòüñÿ çíà÷-
íî¿ óâàãè. Î÷åâèäíî, áàãàòî ùî âèð³øóâàòè-
ìåòüñÿ ó ïðîöåñ³ ðîçâèòêó ñóäîâî¿ ïðàêòèêè,
îñê³ëüêè ïîíÿòòÿ äîáðîñîâ³ñíîñò³, ðîçóìíîñò³,
ëîÿëüíîñò³ ³ òóðáîòëèâîñò³ íå ìîæóòü áóòè âðå-
ãóëüîâàí³ â çàêîíîäàâñòâ³ âè÷åðïíèì ÷èíîì.
Ó òîé æå ÷àñ âêðàé âàæëèâî äåòàëüíî âèâ÷èòè
òåîð³þ ³ ïðàêòèêó ðîçâèíóòèõ êðà¿í ³ âïðîâà-
äèòè ó ðîñ³éñüê³ êîðïîðàòèâí³ â³äíîñèíè íà-
ëåæí³ ñòàíäàðòè ïîâåä³íêè ÷ëåí³â ðàäè äèðåê-
òîð³â àêö³îíåðíèõ òîâàðèñòâ.

Äàâ³ò Êàðàïåòÿí
Çàñòóïíèê êåð³âíèêà ïðîåêòó ÌÔÊ

“Êîðïîðàòèâíå óïðàâë³ííÿ â Ðîñ³¿”,

êàíäèäàò þðèäè÷íèõ íàóê

6 Êîðïîðàòèâíå çàêîíîäàâñòâî ÑØÀ ðåãóëþºòüñÿ íà ð³âí³ øòàò³â. Ó ö³ëîìó
âîíî çàñíîâàíî íà Revised model business corporations Act.

7 Guth v. Loft, 5A.2d 503, Del. 1939. 
(www.lawworldwide.com/Duty%20of%20 Loyalty.htm).

8 Çà ðîñ³éñüêèì çàêîíîäàâñòâîì ï³äñòàâîþ äëÿ ïðèòÿãíåííÿ äèðåêòîð³â äî
â³äïîâ³äàëüíîñò³ º âèíí³ñòü ä³é (áåçä³ÿëüí³ñòü).

Ôàêò îáðàííÿ

÷ëåíîì ðàäè

äèðåêòîð³â îçíà÷àº,

ùî äèðåêòîð

âèÿâëÿº îñîáèñòó

â³ääàí³ñòü

òîâàðèñòâó ³ âèçíàº

ïðåâàëþâàííÿ

³íòåðåñ³â

òîâàðèñòâà íàä

ñâî¿ìè îñîáèñòèìè

³íòåðåñàìè ó

âèïàäêó âèíèêíåííÿ

êîíôë³êòó

³íòåðåñ³â.
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ç çàòâåðäæåííÿì Äåðæàâíîþ êîì³ñ³ºþ ç
ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó òî-
ð³ê, 11 ãðóäíÿ íàö³îíàëüíèõ Ïðèíöèï³â
êîðïîðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ íàãëÿäîâ³
ðàäè óêðà¿íñüêèõ ÀÒ, àáî æ ðàäè äèðåê-
òîð³â, ÿê öåé îðãàí íàçèâàþòü ó á³ëü-
øîñò³ êðà¿í, çîêðåìà, ÑØÀ, Âåëèêîáðè-

òàí³¿ ³ Ðîñ³¿, îòðèìàëè àäåêâàòí³ ¿õ âèíÿòêîâî
âàæëèâ³é ðîë³ â ñòðóêòóð³ îðãàí³â óïðàâë³ííÿ
àêö³îíåðíèìè òîâàðèñòâàìè ïîâíîâàæåííÿ.

Íàãàäàºìî, Ïðèíöèïè êîðïîðàòèâíîãî óïðàâ-
ë³ííÿ âèçíà÷àþòü, ùî “íàãëÿäîâà ðàäà çä³éñíþº
çàãàëüíå êåð³âíèöòâî ä³ÿëüí³ñòþ òîâàðèñòâà,
êîíòðîëü çà ä³ÿëüí³ñòþ âèêîíàâ÷îãî îðãàíó òà
çàõèñò ïðàâ àêö³îíåð³â”. Çã³äíî ³ç Ïðèíöèïà-
ìè, íàãëÿäîâà ðàäà âèçíà÷àº îñíîâíó ìåòó ä³-
ÿëüíîñò³  àêö³îíåðíîãî òîâàðèñòâà, à òàêîæ óõ-
âàëþº ñòðàòåã³þ äëÿ ¿¿ äîñÿãíåííÿ. Âîíà òàêîæ
ïîâèííà çàáåçïå÷óâàòè ïîñë³äîâí³ñòü ä³é òîâà-
ðèñòâà çã³äíî ³ç âèçíà÷åíîþ ñòðàòåã³ºþ òà çä³é-
ñíþâàòè ïîñò³éíó ïåðåâ³ðêó ¿¿ åôåêòèâíîñò³. 

Ïðîòå íà ïðàêòèö³ ì³æ ðåêîìåíäàö³ÿìè íàé-
êðàùî¿ ïðàêòèêè êîðïîðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ
òà ðåàëüíîþ ðîëëþ íàãëÿäîâèõ ðàä ³ñíóº ³ñ-
òîòíèé ðîçðèâ. Ïðî ïðè÷èíè öüîãî, à òàêîæ
ïðî øëÿõè ïîäîëàííÿ ðîçðèâó ì³æ òåîð³ºþ ³
ïðàêòèêîþ, ùî ³ñíóº â Óêðà¿í³, òà ïðèâåäåííÿ
ðîë³ íàãëÿäîâèõ ðàä ó â³äïîâ³äí³ñòü äî òèõ
ôóíêö³é, ÿê³ âîíè ïîâèíí³ âèêîíóâàòè ó êëà-
ñè÷í³é ñõåì³ óïðàâë³ííÿ êîìïàí³ÿìè, íàøà
ðîçìîâà ³ç åêñïåðòîì — äèðåêòîðîì

Öåíòðó ðîçâèòêó êîðïîðàòèâíîãî óïðàâ-

ë³ííÿ Ì³æíàðîäíîãî ³íñòèòóòó á³çíåñó

Îëåêñàíäðîì Îêóíºâèì. 

— ßêó ðîëü â³ä³ãðàº ðàäà äèðåêòîð³â â óïðàâ-

ë³íí³ óêðà¿íñüêèìè àêö³îíåðíèìè òîâàðèñò-

âàìè? ßê ðîçìåæîâóþòüñÿ ¿¿ ôóíêö³¿ ç ïðàâ-

ë³ííÿì ÀÒ? ßê öå ñï³ââ³äíîñèòüñÿ ç³ ñâ³òîâîþ

ïðàêòèêîþ?

— Ïî÷íåìî ç òåðì³íîëîã³¿. Ðàäè äèðåêòîð³â ó
ÑØÀ, Âåëèêîáðèòàí³¿ ³ â áàãàòüîõ ³íøèõ êðà¿-
íàõ ñêëàäàþòüñÿ ç òàê çâàíèõ âèêîíàâ÷èõ ³ íå-
âèêîíàâ÷èõ äèðåêòîð³â. Âèêîíàâ÷èìè äèðåê-
òîðàìè íàçèâàþòü òîï-ìåíåäæåð³â êîìïàí³¿,
ÿê³ âõîäÿòü äî ñêëàäó ðàäè. Íåâèêîíàâ÷èìè —
ïðåäñòàâíèê³â àêö³îíåð³â ³ íåçàëåæíèõ äèðåê-
òîð³â, êîòð³ íå çàéìàþòü ïîñàä ó âèêîíàâ÷îìó
êåð³âíèöòâ³ êîìïàí³¿. Òàêà æ ìîäåëü ôîðìóâàí-
íÿ ðàäè ïðèéíÿòà ³ â Ðîñ³¿. Óêðà¿íà æ ï³øëà ³í-
øèì øëÿõîì, ïðèéíÿâøè òàê çâàíó í³ìåöüêó

ìîäåëü ôîðìóâàííÿ îðãàí³â óïðàâë³ííÿ ÀÒ, ÿêà
ïåðåäáà÷àº ñèñòåìó ç äâîìà ðàäàìè — âèêî-
íàâ÷îþ (Ïðàâë³ííÿ, Äèðåêö³ÿ) ³ íåâèêîíàâ÷îþ
(Íàãëÿäîâà ðàäà). Ïðè öüîìó ñêëàä îáîõ ðàä
ì³æ ñîáîþ íå ïåðåòèíàºòüñÿ — ÷ëåíè îäíîãî
îðãàíó íå ìîæóòü âõîäèòè äî ñêëàäó äðóãîãî ³
íàâïàêè. Òîìó, êîëè ìè êàæåìî “ðàäà äèðåêòî-
ð³â”, òî ñòîñîâíî äî Óêðà¿íè ñë³ä ðîçóì³òè ëè-
øå òó ¿¿ ÷àñòèíó, äî ÿêî¿ âõîäÿòü ïðåäñòàâíèêè
àêö³îíåð³â, òîáòî öå íàãëÿäîâà ðàäà. Ïðèðîäíî,
ùî ³ ãîëîâíîþ ôóíêö³ºþ òàêî¿ “óð³çàíî¿” ðàäè
º çáàëàíñóâàííÿ ³íòåðåñ³â àêö³îíåð³â, òîä³ ÿê
“êëàñè÷íà” ðàäà äèðåêòîð³â âèêîíóº á³ëüø øè-
ðîêèé ñïåêòð çàâäàíü, çîêðåìà ùîäî çàáåçïå-
÷åííÿ âèñîêîãî ð³âíÿ êåðîâàíîñò³ êîìïàí³¿.

Íåùîäàâíî ìè îïèòàëè áëèçüêî 100 óêðà¿íñü-
êèõ êîìïàí³é, ùîá ç’ÿñóâàòè, ÷èì çàéìàþòüñÿ
ðàäè óêðà¿íñüêèõ ÀÒ, òà ÷è â³äïîâ³äàº ïðàêòèêà
¿õ ðîáîòè ñâ³òîâèì ñòàíäàðòàì. Òå, ÿê âèãëÿäà-
þòü ðåçóëüòàòè îïèòóâàííÿ â ÷àñòèí³ âèçíà÷åí-
íÿ ïîâíîâàæåíü ðàä, â³äîáðàæåíî íà ä³àãðàì³ 1.

Âïàäàº ó â³÷³, ùî óêðà¿íñüê³ ðàäè ìàéæå íå áå-
ðóòü ó÷àñò³ ó âèáîð³ àóäèòîðà êîìïàí³¿ (âèõî-
äèòü, ùî âèáèðàº àóäèòîðà âèêîíàâ÷èé îðãàí,
òîáòî òîé, êîãî ïåðåâ³ðÿþòü); ó ïëàíóâàíí³
ðîáîòè ÀÒ; ó âèðîáëåíí³ êðèòåð³¿â çà³íòåðå-
ñîâàíîñò³ ³ âñòàíîâëåíí³ îáìåæåíü ùîäî óãîä
ç çà³íòåðåñîâàíèìè îñîáàìè. Çâåðòàº íà ñåáå
óâàãó òå, ùî á³ëüø, í³æ ó 40% îïèòàíèõ íàìè
êîìïàí³é ðàäè íå êîíòðîëþþòü êðóïí³ óãîäè
ÀÒ, ùî ãîâîðèòü ïðî ¿õ î÷åâèäíó ñëàáê³ñòü.
Çâè÷àéíî, çà öèìè ïàðàìåòðàìè óêðà¿íñüê³ ÀÒ
äàëåê³ â³ä ñâ³òîâèõ ñòàíäàðò³â.

— Çà ÿêèì ïðèíöèïîì ôîðìóþòüñÿ íàãëÿäî

â³ ðàäè — õòî âõîäèòü äî ñêëàäó ç òî÷êè çî-

ðó ïðåäñòàâëåííÿ ³íòåðåñ³â àêö³îíåð³â ³ ïðî-

ôåñ³éíî¿ ï³äãîòîâêè?

ÐÀÄÀ ÄÈÐÅÊÒÎÐ²Â ÀÒ:
ÓÊÐÀ¯ÍÑÜÊÈÉ ÂÀÐ²ÀÍÒ
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Îëåêñàíäð Îêóíºâ

Êîëè ìè êàæåìî

“ðàäà äèðåêòîð³â”,

òî ñòîñîâíî äî

Óêðà¿íè ñë³ä

ðîçóì³òè ëèøå òó ¿¿

÷àñòèíó, äî ÿêî¿

âõîäÿòü

ïðåäñòàâíèêè

àêö³îíåð³â, òîáòî öå

íàãëÿäîâà ðàäà.

Ïðèðîäíî, ùî ³

ãîëîâíîþ ôóíêö³ºþ

òàêî¿ “óð³çàíî¿”

ðàäè º

çáàëàíñóâàííÿ

³íòåðåñ³â àêö³îíåð³â,

òîä³ ÿê “êëàñè÷íà”

ðàäà äèðåêòîð³â

âèêîíóº á³ëüø

øèðîêèé ñïåêòð

çàâäàíü, çîêðåìà

ùîäî çàáåçïå÷åííÿ

âèñîêîãî ð³âíÿ

êåðîâàíîñò³

êîìïàí³¿.
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— Ó öüîìó ïèòàíí³ óêðà¿íñüêèì ÀÒ “ï³äêèíóâ
ñâèíþ” çàêîíîäàâåöü, âèçíà÷èâøè, ïî-ïåðøå,
ùî ðàäà îáèðàºòüñÿ ò³ëüêè ³ç ÷èñëà àêö³îíåð³â,
à, ïî-äðóãå, âñòàíîâèâøè ïðîöåäóðó îáðàííÿ
÷ëåí³â ðàäè ïðîñòîþ á³ëüø³ñòþ ãîëîñ³â àêö³î-
íåð³â. Öå ÷àñòî ïðèçâîäèòü äî íåìîæëèâîñò³
âèáðàòè äî ðàäè ñïðàâæí³õ ïðîôåñ³îíàë³â (à
ìîæëèâ³ñòü “íàãîðîäèòè” êàíäèäàòà íà ïîñàäó
îäí³ºþ ñèìâîë³÷íîþ àêö³ºþ º íå çàâæäè). Êð³ì
òîãî, â³äñóòí³ñòü çàêîíîäàâ÷î çàêð³ïëåíî¿ ïðî-
öåäóðè êóìóëÿòèâíîãî ãîëîñóâàííÿ ïðè îá-
ðàíí³ ðàäè ðîáèòü íåìîæëèâèì äëÿ ì³íîðèòàð-
íèõ àêö³îíåð³â ïðîâåäåííÿ äî ñêëàäó ðàäè õî-
÷à á îäíîãî ñâîãî ïðåäñòàâíèêà. Ó ñèòóàö³¿, êî-
ëè âåñü ñêëàä ðàäè âèáèðàº ñâî¿ìè ãîëîñàìè
ìàæîðèòàðíèé àêö³îíåð, ãîâîðèòè ïðî öåé îð-
ãàí, ÿê ïðî ìåõàí³çì çáàëàíñóâàííÿ ³íòåðåñ³â
àêö³îíåð³â, ïðîñòî ñì³øíî. Ñüîãîäí³ á³ëüø³ñòü
ðàä óêðà¿íñüêèõ ÀÒ — àáî “âåñ³ëüí³ ãåíåðàëè”,
ÿê³ âèêîíóþòü öåðåìîí³àëüí³ ôóíêö³¿, àáî “ì³-
í³-çáîðè àêö³îíåð³â”, äå êðóïíèé àêö³îíåð “çà
ñïðîùåíîþ ñõåìîþ” ïðèéìàº ð³øåííÿ ç âàæ-
ëèâèõ ïèòàíü ä³ÿëüíîñò³ òîâàðèñòâà.

— ×è ³ñíóþòü ïðèêëàäè ââåäåííÿ íåçàëåæ-

íèõ äèðåêòîð³â äî ñêëàäó íàãëÿäîâèõ ðàä óê-

ðà¿íñüêèõ ÀÒ?

— ßê âæå çàçíà÷àëîñÿ âèùå, îáèðàòè äî ðàäè
íåàêö³îíåðà ñüîãîäí³ â Óêðà¿í³ çàáîðîíåíî
çàêîíîì. Ðàçîì ç òèì ðîçóì³ííÿ íåîáõ³äíîñò³
ââåäåííÿ äî ñêëàäó ðàäè ïðîôåñ³îíàë³â ïî-
ñòóïîâî ç’ÿâëÿºòüñÿ. ²ñíóº ³ äîñòàòíüî ïîøè-
ðåíà ïðàêòèêà ââåäåííÿ äî ñêëàäó ðàäè êî-
ëèøí³õ äèðåêòîð³â êîìïàí³¿. Ìåí³ â³äîìà îäíà
êîìïàí³ÿ, äå ç ïî÷àòêó 90-õ ðîê³â êîìïàí³ºþ
êåðóº âæå ÷åòâåðòèé ïî ðàõóíêó äèðåêòîð, à
òðè ïîïåðåäí³ êåð³âíèêè âõîäÿòü äî ¿¿ íàãëÿ-

äîâî¿ ðàäè. Íà ì³é ïîãëÿä, òàêà ïîòóæíà ãðó-
ïà óïðàâë³íö³â, ÿê³ äîáðå çíàþòü ï³äïðèºìñò-
âî, â³ääàí³ éîìó, çäàòíà ñåðéîçíî äîïîìîãòè
ÿê âëàñíèêàì, òàê ³ ìåíåäæåðàì ö³º¿ êîìïàí³¿.
Ðàçîì ç òèì, áóì íåçàëåæíèõ äèðåêòîð³â â óê-
ðà¿íñüêèõ ÀÒ ùå ïîïåðåäó.

— ßê Âè îö³íþºòå ìîæëèâ³ñòü íàáóòòÿ íàã-

ëÿäîâèìè ðàäàìè òèõ ïîâíîâàæåíü, ôóíêö³é

òà, â³äïîâ³äíî, â³äïîâ³äàëüíîñò³, ÿê³ ïðèòà-

ìàíí³ êëàñè÷íèì ðàäàì äèðåêòîð³â?

— ß íàâåäó ùå îäíó ä³àãðàìó ³ç íàøîãî äîñ-
ë³äæåííÿ — 2, ç ÿêî¿ âèäíî, ùî âñå á³ëüøà
ê³ëüê³ñòü âëàñíèê³â ÀÒ óñâ³äîìëþº âàæëèâ³ñòü
ðàäè, ÿê ³íñòðóìåíòó, ç äîïîìîãîþ ÿêîãî âîíè
ïîâèíí³ êîíòðîëþâàòè íàéìàíèé ìåíåäæ-
ìåíò, à, çíà÷èòü, ³ âëàñíó êîìïàí³þ.

— ßê³ ïðîáëåìè âèíèêàþòü â ðîáîò³ íàãëÿ-

äîâèõ ðàä óêðà¿íñüêèõ ÀÒ? Ç ÷èì öå ïîâ’ÿçàíî,

ÿê âîíè âèð³øóþòüñÿ? ßê ïåðåë³ê öèõ ïðîá-

ëåì ñï³ââ³äíîñèòüñÿ ç³ ñâ³òîâîþ ïðàêòèêîþ?

— Òå, ÿê³ â³äïîâ³ä³ íà çàïèòàííÿ ñòîñîâíî
êëþ÷îâèõ ïðîáëåì ó ä³ÿëüíîñò³ íàãëÿäîâèõ
ðàä äàëè ó÷àñíèêè íàøîãî îïèòóâàííÿ, â³äîá-
ðàæåíî íà ä³àãðàì³ 3.

Ç îäíîãî áîêó, ïðîáëåìè íàãëÿäîâèõ ðàä óê-
ðà¿íñüêèõ ÀÒ äîñòàòíüî òèïîâ³ ÿê äëÿ ðîçâèíó-
òèõ êðà¿í, òàê ³ äëÿ êðà¿í, ùî ðîçâèâàþòüñÿ. Ó
ÑØÀ æàðòóþòü, ùî ðàäè äèðåêòîð³â á³ëüø
åôåêòèâíî ïðàöþþòü ó êîìïàí³ÿõ, êîòð³ ðîç-
òàøîâàí³ ÿêíàéäàë³ â³ä àåðîïîðòó. Îñê³ëüêè
÷ëåíè ðàäè ÷åðåç áðàê ÷àñó âñå îäíî çíàéîì-
ëÿòüñÿ ç äîêóìåíòàìè ëèøå â àâòîìîá³ë³ ïî äî-
ðîç³ ³ç àåðîïîðòó, òî ó äèðåêòîð³â òàêèõ êîìïà-

Ä³àãðàìà 1. ×è âõîäèòü äî êîìïåòåíö³¿ Âàøî¿ íàãëÿäîâî¿ ðàäè ðîçâ'ÿçàííÿ
íàñòóïíèõ ïèòàíü? (% â³ä çàãàëüíî¿ ê³ëüêîñò³ îïèòàíèõ)

1. Ðåãóëÿðíå çàñëóõîâóâàííÿ çâ³ò³â òà îö³íêà ä³ÿëüíîñò³
âèêîíàâ÷îãî îðãàíó êîìïàí³¿ 

2. Çàòâåðäæåííÿ óìîâ êîíòðàêòó ç êåð³âíèêîì
âèêîíàâ÷îãî îðãàíó êîìïàí³¿ 

3. Çàòâåðäæåííÿ ð³÷íèõ òà äîâãîñòðîêîâèõ ïëàí³â
ä³ÿëüíîñò³ êîìïàí³¿ 

4. Ï³äãîòîâêà ðåêîìåíäàö³é çàãàëüíèì çáîðàì â³äíîñíî
ðîçì³ð³â òà ïîðÿäêó ñïëàòè äèâ³äåíä³â 

5. Ïðèçíà÷åííÿ òà â³äêëèêàííÿ ÷ëåí³â âèêîíàâ÷îãî
îðãàíó êîìïàí³¿ 

6. Çàòâåðäæåííÿ çíà÷íèõ óãîä êîìïàí³¿

7. Ïðèçíà÷åííÿ òà â³äêëèêàííÿ êåð³âíèêà âèêîíàâ÷îãî
îðãàíó êîìïàí³¿

8. Çàòâåðäæåííÿ óìîâ êîíòðàêò³â (äîãîâîð³â, óãîä) ç
÷ëåíàìè âèêîíàâ÷îãî îðãàíó êîìïàí³¿ 

9. Âèá³ð àóäèòîðà êîìïàí³¿ òà çàòâåðäæåííÿ óìîâ
äîãîâîðó ç íèì 

10. Ðîçðîáêà ð³÷íèõ òà äîâãîñòðîêîâèõ ïëàí³â
ä³ÿëüíîñò³ êîìïàí³¿ 

11. Çàòâåðäæåííÿ ïîðÿäêó óêëàäàííÿ óãîä çà ó÷àñòþ
çàö³êàâëåíèõ îñ³á, âèðîáëåííÿ êðèòåð³¿â çàö³êàâëåíîñò³ 

87,8

74,3

66,2

63,5

60,8

59,5

56,8

25,7

25,7

20,3

12,2

Âïàäàº ó â³÷³, ùî

óêðà¿íñüê³ íàãëÿäîâ³

ðàäè ìàéæå íå

áåðóòü ó÷àñò³ ó

âèáîð³ àóäèòîðà

êîìïàí³¿; 

ó ïëàíóâàíí³ 

ðîáîòè ÀÒ; 

ó âèðîáëåíí³

êðèòåð³¿â

çà³íòåðåñîâàíîñò³ 

³ âñòàíîâëåíí³

îáìåæåíü ñòîñîâíî

óãîä ç

çà³íòåðåñîâàíèìè

îñîáàìè. Çâåðòàº íà

ñåáå óâàãó òå, ùî

á³ëüø, í³æ ó 40%

îïèòàíèõ êîìïàí³é

ðàäè íå

êîíòðîëþþòü

êðóïí³ óãîäè ÀÒ, ùî

ãîâîðèòü ïðî ¿õ

î÷åâèäíó ñëàáê³ñòü.

Çà öèìè

ïàðàìåòðàìè

óêðà¿íñüê³ ÀÒ äàëåê³

â³ä ñâ³òîâèõ

ñòàíäàðò³â.
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í³é º á³ëüøå ÷àñó íà ï³äãîòîâêó äî çàñ³äàíü. Çà-
ãàëüíîâ³äîìî, ùî ÷ëåíè ðàä — äóæå çàéíÿò³
ëþäè. ²íøà ñïðàâà, ùî ðîáèòüñÿ â êîìïàí³¿, ùîá
äîïîìîãòè öèì ëþäÿì åôåêòèâíî ïðàöþâàòè â
ðàä³, îðãàí³çóâàòè ¿õ ðîáîòó? Òàê, 53% îïèòà-
íèõ çàÿâèëè, ùî ó íèõ íå ïðàêòèêóºòüñÿ ïðîâå-
äåííÿ çàî÷íèõ çàñ³äàíü ðàäè (øëÿõîì îïèòó-
âàííÿ ç âèêîðèñòàííÿì ñó÷àñíèõ çàñîá³â çâ’ÿç-
êó), á³ëüø³ñòü ÀÒ íå ìàþòü â ñòðóêòóð³ óïðàâ-
ë³ííÿ ïîñàäè êîðïîðàòèâíîãî ñåêðåòàðÿ, íà
ÿêîãî ÿêðàç ³ ïîêëàäàºòüñÿ âèð³øåííÿ îðãàí³-
çàö³éíî-þðèäè÷íèõ ïèòàíü âçàºìîä³¿ àêö³îíå-
ð³â ì³æ ñîáîþ ³ àêö³îíåð³â ç ìåíåäæìåíòîì,
30% îïèòàíèõ íàìè êîìïàí³é íå ìàþòü íàâ³òü
ïîëîæåííÿ ïðî íàãëÿäîâó ðàäó. Áåçóìîâíî, âñå
öå ïåðåøêîäæàº âèêîðèñòîâóâàòè ïîòåíö³àë
ñïåö³àë³ñò³â, ÿê³ âõîäÿòü äî ðàäè.

Ç ³íøîãî áîêó, ó á³ëüøîñò³ âëàñíèê³â óê-
ðà¿íñüêîãî á³çíåñó ïîêè ùî íå ñïîñòåð³ãàºòü-

ñÿ ñåðéîçíîãî ñòàâëåííÿ äî ðàä, ÿê äî ä³éîâèõ
³íñòðóìåíò³â âèð³øåííÿ çàâäàíü êîíòðîëþ çà
á³çíåñîì, ùî ¿ì íàëåæèòü. Çâ³äñè — öåðåìî-
í³àëüí³ ôóíêö³¿ ðàä, íåêâàë³ô³êîâàí³ ëþäè, ÿê³
âõîäèòü äî íèõ, â³äñóòí³ñòü íîðìàëüíî¿ âèíà-
ãîðîäè çà ðîáîòó ÷ëåí³â ðàäè ³ ò. ï.

— Ùî ïåðåøêîäæàº ïîÿâ³ íåçàëåæíèõ äèðåê-

òîð³â â óêðà¿íñüêèõ êîìïàí³ÿõ? Çà ÿêèõ óìîâ

öå ìîæëèâî? ßê Âè îö³íþºòå ïåðñïåêòèâè

ââåäåííÿ íåçàëåæíèõ äèðåêòîð³â äî íàãëÿäî-

âèõ ðàä óêðà¿íñüêèõ êîìïàí³é?

— Â ïðèíöèï³, ÿ âæå â³äïîâ³â íà öå ïèòàííÿ
âèùå. Ïî-ïåðøå, íåîáõ³äíî çì³íèòè çàêîíî-
äàâñòâî, çàáðàâøè âèìîãó ôîðìóâàòè ðàäó
âèêëþ÷íî ³ç ÷èñëà àêö³îíåð³â. Ïî-äðóãå, âëàñ-
íèê á³çíåñó í³êîëè íå çàëó÷èòü íåçàëåæíîãî
÷ëåíà äî ðàäè, ïîêè íå áóäå ÷³òêî ðîçóì³òè
äëÿ ÷îãî éîìó öå ïîòð³áíî. Òàêèõ ìîòèâ³â, íà
ì³é ïîãëÿä, ìîæå áóòè ïðèíàéìí³ äâà: 

1)çàëó÷åííÿ ïîâàæíîãî åêñïåðòà, çäàòíîãî
âèñëîâèòè ôàõîâó òà íåçàëåæíó äóìêó;

2)äåìîíñòðàö³ÿ ó÷àñíèêàì ôîíäîâîãî ðèíêó,
øèðîê³é ãðîìàäñüêîñò³ ïîâíî¿ ïðîçîðîñò³
óïðàâë³ííÿ ÀÒ, äîñÿãíåííÿ ïîâíî¿ äîâ³ðè äî
ö³ííèõ ïàïåð³â ñïðàâä³ ïóáë³÷íî¿ êîìïàí³¿. 

ßêùî ïåðøèé ìîòèâ ïðèñóòí³é çàâæäè, òî
äðóãèé äëÿ á³ëüøîñò³ óêðà¿íñüêèõ ÀÒ íå òàêèé
àêòóàëüíèé. ßê ò³ëüêè â³í ç’ÿâèòüñÿ, äî íàãëÿ-
äîâèõ ðàä óêðà¿íñüêèõ ÀÒ áóäóòü ââåäåí³ íå-
çàëåæí³ äèðåêòîðè. ß äóìàþ, ùî öå â³äáóäåòü-
ñÿ ÷åðåç ð³ê — äâà. ²íøà ïðîáëåìà — õòî ì³ã
áè ñòàòè öèìè ñàìèìè íåçàëåæíèìè äèðåêòî-
ðàìè? Àäæå â Óêðà¿í³ ïîêè ùî íå ñôîðìóâàâ-
ñÿ ïðîôåñ³éíèé ñòàíäàðò ÷ëåíà íàãëÿäîâî¿
ðàäè. ßêèìè çíàííÿìè ³ íàâè÷êàìè â³í ïîâè-
íåí âîëîä³òè? ßêó îñâ³òó â³í ïîâèíåí ìàòè?
Íå ñòâîðåíî ïîêè ùî â Óêðà¿í³ ³ ïðîôåñ³éíî¿
àñîö³àö³¿ êîðïîðàòèâíèõ äèðåêòîð³â, ÿêà ìîã-
ëà á îá’ºäíàòè ôàõ³âö³â ó ñôåð³ êîðïîðàòèâ-
íîãî óïðàâë³ííÿ. Â³äðàäíî, ùî ìè ñïîñòåð³ãàº-
ìî íåóõèëüíèé ³íòåðåñ ÷ëåí³â íàãëÿäîâèõ ðàä

äî ï³äâèùåííÿ ñâîº¿ êâàë³ô³êàö³¿. Ìè âæå äå-
ê³ëüêà ðîê³â ïðîâîäèìî íàâ÷àëüí³ ïðîãðàìè ç
êîðïîðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ äëÿ ÷ëåí³â íàã-
ëÿäîâèõ ðàä ³ âèùîãî ìåíåäæìåíòó. Îñòàíí³ì
÷àñîì ³íòåðåñ äî íèõ ñåðéîçíî âèð³ñ, ùî íå
ìîæå íå âñåëÿòè îïòèì³çì.

“Ìè âæå äåê³ëüêà

ðîê³â ïðîâîäèìî

íàâ÷àëüí³ ïðîãðàìè

ç êîðïîðàòèâíîãî

óïðàâë³ííÿ äëÿ

÷ëåí³â íàãëÿäîâèõ

ðàä ³ âèùîãî

ìåíåäæìåíòó.

Îñòàíí³ì ÷àñîì

³íòåðåñ äî íèõ

ñåðéîçíî âèð³ñ, ùî íå

ìîæå íå âñåëÿòè

îïòèì³çì”.

Î. Îêóíºâ.

Ä³àãðàìà 3. Âèçíà÷òå, áóäü ëàñêà, êëþ÷îâ³ ïðîáëåìè ä³ÿëüíîñò³ Âàøî¿ êîìïàí³¿: 
(% â³ä çàãàëüíî¿ ê³ëüêîñò³ îïèòàíèõ)

Ä³àãðàìà 2. ×è ñòâîðåíî â ñòðóêòóð³ óïðàâë³ííÿ Âàøî¿
êîìïàí³¿ íàãëÿäîâó ðàäó? (% â³ä çàãàëüíî¿ ê³ëüêîñò³ îïèòàíèõ)

1. Â³äñóòí³ñòü ó ÷ëåí³â íàãëÿäîâî¿ ðàäè äîñòàòíüî¿ ê³ëüêîñò³
÷àñó äëÿ âèêîíàííÿ îáîâ’ÿçê³â ÷ëåíà íàãëÿäîâî¿ ðàäè

2. Íåäîñòàòíº çàêîíîäàâ÷å ðåãóëþâàííÿ ä³ÿëüíîñò³
íàãëÿäîâî¿ ðàäè 

3. Â³äñóòí³ñòü ó ÷ëåí³â íàãëÿäîâî¿ ðàäè äîñòàòíüîãî îáñÿãó
íåîáõ³äíèõ çíàíü, äîñâ³äó ðîáîòè ó íàãëÿäîâ³é ðàä³ 

4. Íåçàö³êàâëåí³ñòü ÷ëåí³â íàãëÿäîâî¿ ðàäè ó ðåçóëüòàòàõ
âëàñíî¿ ðîáîòè òà ä³ÿëüíîñò³ êîìïàí³¿ â ö³ëîìó 

5. Çàëåæí³ñòü ÷ëåí³â íàãëÿäîâî¿ ðàäè — 
ïðàö³âíèê³â â³ä âèêîíàâ÷îãî îðãàíó 

6. ²íøå 

7. Íåñòâîðåííÿ âèêîíàâ÷èì îðãàíîì íàëåæíèõ óìîâ 
äëÿ ðîáîòè 

38,7

37,3

34,7

28

20

6

1,3

Òàê, àëå, â³äâåðòî
êàæó÷è, ÿ íå áà÷ó
îñîáëèâî¿ êîðèñò³
â³ä ¿¿ ðîáîòè, âîíà

ïðàêòè÷íî íå
âïëèâàº íà
ä³ÿëüí³ñòü

êîìïàí³¿ —
37,20%

Í³, àëå âîíà, íà ìîþ äóìêó,
äóæå ïîòð³áíà — 0%

Í³, â öüîìó íåìàº í³ÿêî¿
íåîáõ³äíîñò³ — 2,60%

Òàê, ³ ÿ ââàæàþ, ùî
öå ïðàâèëüíî —
íàãëÿäîâà ðàäà
íåîáõ³äíà —
60,30%



Ì
²Æ

Í
À

Ð
Î

Ä
Í

È
É

 Ä
Î

Ñ
Â

²Ä
9

ÊÐÓÃËÈÉ ÑÒ²Ë ¹ 9 (22)  ÆÎÂÒÅÍÜ 2004

íòåðåñ äîñë³äíèê³â äî ïðîáëåìè â³ää³ëåí-
íÿ âëàñíîñò³ â³ä êîíòðîëþ ³ ïðàêòèêè
êîðïîðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ â áàíêàõ ïî-
÷àâ ðîçâèâàòèñÿ íàïðèê³íö³ 70-õ — íà
ïî÷àòêó 80-õ ðîê³â ìèíóëîãî ñòîë³òòÿ.
Âåëèêó ê³ëüê³ñòü ðîá³ò, ïðèñâÿ÷åíèõ àíà-
ë³çó ð³çíèõ àñïåêò³â öüîãî ïèòàííÿ, áóëî

îïóáë³êîâàíî â 90-ò³ ðîêè ³ äî öüîãî ÷àñó äàíèé
íàïðÿì ñôîðìóâàâñÿ ÿê äîñòàòíüî ñàìîñò³éíèé ³
àêòóàëüíèé.1 Ó âåðåñí³ 1999 ðîêó Áàçåëüñüêèé êî-
ì³òåò ç áàíê³âñüêîãî íàãëÿäó2 îïóáë³êóâàâ ñïåö³-
àëüíèé äîêóìåíò “Âäîñêîíàëåííÿ êîðïîðàòèâíî-
ãî óïðàâë³ííÿ â êðåäèòíèõ îðãàí³çàö³ÿõ”, â ÿêî-
ìó êîíêðåòèçóâàâ ñòîñîâíî äî áàíê³â ïðèíöèïè
êîðïîðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ, ùî áóëè ðîçðîáëå-
í³ Îðãàí³çàö³ºþ åêîíîì³÷íîãî ñï³âðîá³òíèöòâà ³
ðîçâèòêó (ÎÅÑÐ).3 Çã³äíî ç öèì äîêóìåíòîì, êîð-
ïîðàòèâíå óïðàâë³ííÿ â áàíê³âñüêèõ îðãàí³çà-
ö³ÿõ — öå êåð³âíèöòâî ¿õ ä³ÿëüí³ñòþ, ÿêå çä³éñíþ-
þòü ðàäè äèðåêòîð³â ³ ìåíåäæåðè âèùî¿ ëàíêè, òà
âèçíà÷àëüí³ ìåòîäè, ç äîïîìîãîþ ÿêèõ áàíêè:

� âñòàíîâëþþòü ö³ë³ ñâîãî á³çíåñó, äî ÿêèõ
â³äíîñèòüñÿ, ñåðåä ³íøèõ, ³ ñòâîðåííÿ âàð-
òîñò³ äëÿ âëàñíèê³â áàíê³â;
� çä³éñíþþòü ùîäåíí³ ô³íàíñîâ³ îïåðàö³¿;
� âðàõîâóþòü ó ñâî¿é ðîáîò³ ïîçèö³¿ çà³íòåðå-

ñîâàíèõ ñòîð³í (ñï³âðîá³òíèê³â, êë³ºíò³â, ãðî-
ìàäñüêîñò³, ðåãóëþþ÷èõ îðãàí³â ³ äåðæàâè);
� çä³éñíþþòü êîðïîðàòèâí³ ä³¿ â³äïîâ³äíî äî

ïðàâèë çàáåçïå÷åííÿ íàä³éíîñò³ áàíê³âñüêîãî
á³çíåñó òà âèìîã íîðìàòèâíî-ïðàâîâèõ àêò³â;
� çàõèùàþòü ³íòåðåñè âêëàäíèê³â.4

Çã³äíî ³ç äîêóìåíòàìè Áàçåëüñüêîãî êîì³-
òåòó,5 åôåêòèâíà ñèñòåìà êîðïîðàòèâíîãî óï-
ðàâë³ííÿ ó ñó÷àñíîìó êîíêóðåíòîñïðîìîæíî-
ìó áàíêó áàçóºòüñÿ íà ðÿä³ ïðèíöèï³â, ñóòü
ÿêèõ ïîëÿãàº ó íàÿâíîñò³:

� ö³ííîñòåé êîðïîðàòèâíî¿ êóëüòóðè, çàô³êñî-
âàíèõ ó êîäåêñ³ êîðïîðàòèâíî¿ ïîâåä³íêè òà

³íøèõ ñòàíäàðòàõ ä³ëîâî¿ åòèêè, à òàêîæ
ñèñòåìè, ÿêà çàáåçïå÷óº â³ääàí³ñòü öèì ö³í-
íîñòÿì íà ïðàêòèö³;
� çðîçóì³ëî ñôîðìóëüîâàíî¿ ñòðàòåã³¿ ðîçâèò-

êó, â³äïîâ³äíî äî ÿêî¿ îö³íþþòüñÿ ðåçóëüòà-
òè ðîáîòè âñüîãî áàíêó ³ îêðåìèõ îñ³á;
� ÷³òêîãî ðîçïîä³ëó ïðàâ (â òîìó ÷èñë³ âèçíà-

÷åíî¿ ³ºðàðõ³¿ ïðàâ ó ñôåð³ ïðèéíÿòòÿ ð³-
øåíü) ³ îáîâ’ÿçê³â;
� åôåêòèâíîãî ìåõàí³çìó âçàºìîä³¿ ³ ñï³âðî-

á³òíèöòâà ì³æ ðàäîþ äèðåêòîð³â, òîï-ìå-
íåäæìåíòîì ³ àóäèòîðàìè;
� íàä³éíî¿ ñèñòåìè âíóòð³øíüîãî êîíòðîëþ

(âêëþ÷àþ÷è îö³íêó åôåêòèâíîñò³ äàíî¿ ñèñòå-
ìè, ùî çä³éñíþºòüñÿ ñëóæáîþ âíóòð³øíüîãî
àóäèòó ³ çîâí³øí³ì àóäèòîðîì) ³ ñëóæáè óïðàâ-
ë³ííÿ ðèçèêàìè (ÿêà ä³º íåçàëåæíî â³ä á³çíåñ-
íàïðÿì³â ³ á³çíåñ-îäèíèöü), à òàêîæ ³íøèõ åëå-
ìåíò³â ñèñòåìè “ñòðèìóâàíü ³ ïðîòèâàã”;
� ïîñò³éíîãî ìîí³òîðèíãó ðèçèê³â ó ïåâíèõ ñôå-

ðàõ áàíê³âñüêîãî á³çíåñó, ùî õàðàêòåðèçóþòü-
ñÿ âèñîêîþ éìîâ³ðí³ñòþ âèíèêíåííÿ êîíôë³ê-
ò³â ³íòåðåñ³â (ö³ ñôåðè îõîïëþþòü, ïî-ïåðøå,
âçàºìîä³þ áàíê³â ³ç ïîçè÷àëüíèêàìè — àô³ë³-
éîâàíèìè ³ ïîâ’ÿçàíèìè îñîáàìè, êðóïíèìè àê-
ö³îíåðàìè ³ ìåíåäæåðàìè âèùî¿ ëàíêè, ³, ïî-
äðóãå, ä³ÿëüí³ñòü îñ³á, ÿê³ óêëàäàþòü êðóïí³
óãîäè, íàïðèêëàä, îïåðàö³¿ ïðîâ³äíèõ òðåéäå-
ð³â áàíêó íà ôîíäîâîìó ðèíêó);
� ñóêóïíîñò³ ô³íàíñîâèõ ³ êàð’ºðíèõ ñòèìóë³â,

ùî ñòâîðþþòü óìîâè äëÿ íàëåæíî¿ ðîáîòè
ìåíåäæåð³â òà ³íøèõ ïðàö³âíèê³â;
� ñèñòåìè ³íôîðìàö³éíèõ ïîòîê³â, ùî çàáåç-

ïå÷óþòü âíóòð³øí³ ïîòðåáè îðãàí³çàö³¿ ³ íå-
îáõ³äíèé äëÿ çîâí³øí³õ êîíòðàãåíò³â ð³âåíü
ïðîçîðîñò³ áàíêó.

Äëÿ áàíê³âñüêîãî á³çíåñó íàäçâè÷àéíî âàæëè-
âî, ùîá ñòðóêòóðè êîðïîðàòèâíîãî óïðàâë³í-
íÿ ôóíêö³îíóâàëè íà îñíîâ³ ïðèíöèïó “ñòðè-
ìóâàíü ³ ïðîòèâàã” (checks and balances). Ñèñ-
òåìà âçàºìîîáìåæåíü âêëþ÷àº êîíòðîëü íà
÷îòèðüîõ ð³âíÿõ: 

ÏÐÈÍÖÈÏÈ ÅÔÅÊÒÈÂÍÎÃÎ
ÊÎÐÏÎÐÀÒÈÂÍÎÃÎ ÓÏÐÀÂË²ÍÍß
Â ÁÀÍÊÀÕ

²

1 Äîêëàäí³øå ïðî åâîëþö³þ êîðïîðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ â áàíêàõ äèâ. Ciancanelli
P., Gonzalez I. Corporate Governance in Banking: A Conceptual Framework Working
paper? European financial management association conference. Athens, June 2000
(http://papers.ssrm.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=253714).

2 Áàçåëüñüêèé êîì³òåò ç áàíê³âñüêîãî íàãëÿäó ïðè Áàíêó ì³æíàðîäíèõ ðîç-
ðàõóíê³â ñòâîðåíèé ó 1974 ðîö³. Â äàíèé ÷àñ ÷ëåíàìè êîì³òåòó º ïðåäñòàâ-
íèêè áàíê³âñüêèõ íàãëÿäîâèõ îðãàí³â ³ öåíòðàëüíèõ áàíê³â 13 êðà¿í (Áåëü-
ã³¿, Âåëèêîáðèòàí³¿, Í³ìå÷÷èíè, ²ñïàí³¿, ²òàë³¿, Êàíàäè, Ëþêñåìáóðãó, Í³äåð-
ëàíä³â, ÑØÀ, Ôðàíö³¿, Øâåéöàð³¿, Øâåö³¿, ßïîí³¿).

3 Äîêóìåíò ÎÅÑÐ áóâ îïóáë³êîâàíèé ó ÷åðâí³ 1999 ðîêó, à â êâ³òí³ 2004 ðî-
êó ç’ÿâèëàñÿ éîãî íîâà ðåäàêö³ÿ — OECD Principles of corporate gover-
nance. OECD, 2004 (http://www.oecd.org/dataoecd/32/18/31557724.pdf).

4 Enhancing corporate governance for banking organizations. Basel. September
1999. P. 3 (http//www.bis.org/publ/bcbs56.pdf).

5 Enhancing corporate governance for banking organizations, op. cit; Principles
for the management of interest pate risk. Basel. September 1997
(http://www.bis.org/publ/bcbs41.pdf); Framework for internal control systems
in banking organisations. Basel. September 1998
(http://www.bis.org/publ/bcbs40.pdf); Enhancing bank transparency, op. cit.;
Principles for the management of credit risk. Basel. September 2000
(http://www.bis.org/publ/bcbs75.pdf).

Äëÿ áàíê³âñüêîãî

á³çíåñó íàäçâè÷àéíî

âàæëèâî, ùîá

ñòðóêòóðè

êîðïîðàòèâíîãî

óïðàâë³ííÿ

ôóíêö³îíóâàëè íà

îñíîâ³ ïðèíöèïó

“ñòðèìóâàíü ³

ïðîòèâàã” (checks

and balances).

Ñòàòòÿ ïóáë³êóºòüñÿ ç

äîçâîëó ïðîåêòó ÌÔÊ

“Êîðïîðàòèâíå

óïðàâë³ííÿ â Ðîñ³¿” —

www2.ifc.org/rcgp/.

Ìàð³ÿ Ãðà÷îâà Íàòàë³ÿ ÀðàáîâàÍàòàë³ÿ Àðàáîâà
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à)ðàäà äèðåêòîð³â; 
á)ñïåö³àëüíî óïîâíîâàæåí³ îñîáè, ùî íå ìà-

þòü â³äíîøåííÿ äî êåð³âíèöòâà ùîäåííèìè
îïåðàö³ÿìè; 

â)ï³äðîçä³ëè, ÿê³ íåñóòü ïðÿìó â³äïîâ³äàëü-
í³ñòü çà ð³çí³ ñôåðè ä³ÿëüíîñò³ áàíêó;

ã) ñëóæáè óïðàâë³ííÿ ðèçèêàìè ³ âíóòð³øíüî-
ãî àóäèòó, ùî ôóíêö³îíóþòü íåçàëåæíî â³ä
á³çíåñ-íàïðÿì³â ³ á³çíåñ-îäèíèöü áàíêó.

ßê çàçíà÷àº Áàçåëüñüêèé êîì³òåò, ðàä³ äèðåê-
òîð³â ñë³ä ñòâîðþâàòè ÿê ì³í³ìóì ÷îòèðè êî-
ì³òåòè: ç àóäèòó, âèíàãîðîä, ïðèçíà÷åíü, óï-
ðàâë³ííÿ ðèçèêàìè.6 

Ïðîàíàë³çóºìî, ÿê ðåàë³çóºòüñÿ öå ïðàâèëî ó äå-
ñÿòè ïðîâ³äíèõ áàíêàõ ÑØÀ ³ ªâðîïåéñüêîãî ñî-
þçó (äèâ. òàáëèöþ7). Êîì³òåòè ðàäè äèðåêòîð³â ç
àóäèòó ñòâîðåí³ â óñ³õ íàéá³ëüøèõ áàíêàõ — ÿê
â àìåðèêàíñüêèõ, òàê ³ â ºâðîïåéñüêèõ. Ñèòóàö³ÿ
ç ³íøèìè êîì³òåòàìè íåîäíàêîâà: áàíêè ÑØÀ
÷àñò³øå ñòâîðþþòü êîì³òåòè ç âèíàãîðîä ³ ïðèç-
íà÷åíü, à áàíêè ªâðîñîþçó — êîì³òåòè ç óïðàâ-
ë³ííÿ ðèçèêàìè. Çâè÷àéíî, â³äñóòí³ñòü òîãî ÷è
³íøîãî ñïåö³àëüíîãî êîì³òåòó íå îçíà÷àº, ùî ðî-
áîòà ó â³äïîâ³äíèõ ñôåðàõ íå âåäåòüñÿ. Â òàêèõ
âèïàäêàõ â³äïîâ³äí³ îáîâ’ÿçêè ïîêëàäàþòüñÿ íà
³íø³ êîì³òåòè ðàäè äèðåêòîð³â. Òàê, ó òðüîõ ³ç äå-
ñÿòè íàéá³ëüøèõ àìåðèêàíñüêèõ áàíê³â ï³äá³ð
êàíäèäàòóð íà ïîñàäè ÷ëåí³â ðàäè äèðåêòîð³â ³
ìåíåäæåð³â âèùî¿ ëàíêè çä³éñíþºòüñÿ êîì³òåòîì
ç êîðïîðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ. Ó òðüîõ áàíêàõ ªâ-
ðîñîþçó çàì³ñòü îêðåìèõ êîì³òåò³â ç âèíàãîðîä ³
ç ïðèçíà÷åíü ñòâîðåíî îäèí êîì³òåò, ÿêèé çàéìà-
ºòüñÿ îáîìà íàïðÿìàìè ðîáîòè. Äâà ºâðîïåéñüê³
áàíêè â³äíåñëè âèíàãîðîäè ³ ïðèçíà÷åííÿ äî
êîìïåòåíö³¿ ³íøèõ êîì³òåò³â, à îäèí áàíê âêëþ-
÷èâ ïðèçíà÷åííÿ äèðåêòîð³â ³ òîï-ìåíåäæåð³â
äî ïåðåë³êó ôóíêö³é êîì³òåòó ç êîðïîðàòèâíîãî
óïðàâë³ííÿ ³ ñïðèÿííÿ ãîëîâ³ ðàäè äèðåêòîð³â.

Ùî ñòîñóºòüñÿ óïðàâë³ííÿ ðèçèêàìè, òî çà
â³äñóòíîñò³ ñïåö³àëüíîãî êîì³òåòó çà öåé íàï-
ðÿì â³äïîâ³äàº àáî êîì³òåò ç àóäèòó, àáî îá’ºä-
íàíèé êîì³òåò ç àóäèòó ³ óïðàâë³ííÿ ðèçèêà-
ìè (ïåðøèé âàð³àíò âèêîðèñòîâóþòü ï’ÿòü
áàíê³â ªâðîñîþçó ³ òðè áàíêè ÑØÀ, äðóãèé —
äâà àìåðèêàíñüê³ áàíêè). Â ðåøò³ âèïàäê³â ö³
çàâäàííÿ ïîêëàäåíî íà ³íø³ êîì³òåòè (ç ô³-
íàíñ³â, òåõíîëîã³é, ÿêîñò³ àêòèâ³â ³ ò. ä.).

Ó Ðîñ³¿ ñèòóàö³ÿ ç êîì³òåòàìè ðàä äèðåêòîð³â ³í-
øà. Çã³äíî ³ç ðåçóëüòàòàìè äîñë³äæåííÿ ïðàêòè-
êè êîðïîðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ â 50 ðîñ³éñüêèõ
áàíêàõ, ïðîâåäåíîãî Ì³æíàðîäíîþ Ô³íàíñîâîþ
Êîðïîðàö³ºþ ó ëèïí³ — âåðåñí³ 2003 ðîêó, êîì³-
òåòè ðàä äèðåêòîð³â ç àóäèòó, âèíàãîðîä, ïðèçíà-
÷åíü ³ óïðàâë³ííÿ ðèçèêàìè ñòâîðåí³ â³äïîâ³äíî
ó 8%, 6%, 4% ³ 2% ³ç îïèòàíèõ áàíê³â.8 Í³ îäèí ³ç
äåñÿòè íàéá³ëüøèõ çà ðîçì³ðîì àêòèâ³â ðîñ³éñü-
êèõ áàíê³â íå íàâîäèòü ó ñâîºìó ð³÷íîìó çâ³ò³
â³äîìîñòåé ïðî êîì³òåòè ðàäè äèðåêòîð³â.9

Â³äïîâ³äíî äî ïðàâèë âêëþ÷åííÿ àêö³é äî
êîòèðóâàëüíèõ ñïèñê³â Íüþ-Éîðêñüêî¿ ôîí-

äîâî¿ á³ðæ³ (ÍÔÁ), á³ëüø³ñòü ÷ëåí³â ðàäè äè-
ðåêòîð³â åì³òåíòà ïîâèíí³ áóòè íåçàëåæíè-
ìè äèðåêòîðàìè, à êîì³òåòè ðàäè äèðåêòî-
ð³â ç àóäèòó, ïðèçíà÷åíü ³ âèíàãîðîä ïîâèíí³
ñêëàäàòèñÿ âèêëþ÷íî ³ç íåçàëåæíèõ äèðåê-
òîð³â.10 Áðèòàíñüêèé Îá’ºäíàíèé êîäåêñ êîð-
ïîðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ, ÿêèé âèêîðèñòîâó-
ºòüñÿ ÿê äîäàòîê äî ïðàâèë ë³ñòèíãó Ëîí-
äîíñüêî¿ ôîíäîâî¿ á³ðæ³ (ËÔÁ), âèìàãàº
íàÿâíîñò³ ó ñêëàä³ ðàäè äèðåêòîð³â åì³òåí-
òà ÿê ì³í³ìóì ïîëîâèíè íåçàëåæíèõ äèðåê-
òîð³â, íå âðàõîâóþ÷è ãîëîâè ðàäè äèðåêòî-
ð³â, ³ ôîðìóâàííÿ êîì³òåò³â ç àóäèòó ³ ç âè-
íàãîðîä ëèøå ç íåçàëåæíèõ äèðåêòîð³â, òîä³
ÿê äëÿ êîì³òåòó ç ïðèçíà÷åíü ä³º äåùî ì’ÿê-
øå ïðàâèëî, çã³äíî ç ÿêèì á³ëüø³ñòü ÷ëåí³â
öüîãî êîì³òåòó ïîâèíí³ áóòè íåçàëåæíèìè
äèðåêòîðàìè.11 Âñ³ ïðîâ³äí³ àìåðèêàíñüê³ é
ºâðîïåéñüê³ áàíêè ³ íåô³íàíñîâ³ êîìïàí³¿
óæå âèêîíóþòü çàçíà÷åí³ ïðèïèñè, îñê³ëü-
êè ¿õ àêö³¿ êîòèðóþòüñÿ íà öèõ á³ðæàõ.

Ó Ðîñ³¿ àêö³îíåðí³ òîâàðèñòâà çîáîâ’ÿçàí³
äîòðèìóâàòèñÿ ïîëîæåíü ðîñ³éñüêîãî Êîäåê-
ñó êîðïîðàòèâíî¿ ïîâåä³íêè (ÊÊÏ) àáî âíóò-
ð³êîðïîðàòèâíîãî êîäåêñó, ñêëàäåíîãî â³äïî-
â³äíî äî ðåêîìåíäàö³é ÊÊÏ, ÿêùî ¿õ ö³íí³ ïà-
ïåðè âêëþ÷åí³ äî êîòèðóâàëüíèõ ñïèñê³â
“À” ïåðøîãî ð³âíÿ ðîñ³éñüêèõ ôîíäîâèõ
á³ðæ. Ó ÷åðâí³ 2004 ðîêó öåé êîòèðóâàëüíèé
ñïèñîê ôîíäîâî¿ ñåêö³¿ ÌÌÂÁ âêëþ÷àâ àêö³¿
17 åì³òåíò³â, ñåðåä ÿêèõ áóëè é äâà áàíêè:
ÂÀÒ “Îùàäáàíê Ðîñ³¿” (çâè÷àéí³ ³ ïðèâ³ëåéî-

6 Enhancing corporate governance for banking organizations, op. cit. P. 6-7.
7 Äæåðåëà: http://www.americanbanker.com/rankings.html?rankinghart=

/BTHC/Assets/060204CommBankByAssets.htm; http://www.american-
banker.com/rankings.html?ranrankingchart=/BTHC/Assets091703TopWorldB
ankBy/Assets.html; ð³÷í³ çâ³òè äåñÿòè íàéá³ëüøèõ áàíê³â ÑØÀ ³ êðà¿í ªâ-
ðîñîþçó çà âåëè÷èíîþ àêòèâ³â.

8 Äîñë³äæåííÿ ïðàêòèêè êîðïîðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ â ðîñ³éñüêîìó áàí-
ê³âñüêîìó ñåêòîð³. IFC, 2003 ð. ñòîð. 34. Ïîâíèé òåêñò äîêóìåíòó ïðåä-
ñòàâëåíèé íà Âåá-ñòîð³íö³ ïðîåêòó ÌÔÊ “Êîðïîðàòèâíå óïðàâë³ííÿ â
Ðîñ³¿” (http://www2.ifc.org/rcgp/Documents/IFC_Banking_survey_ru.pdf).

9 Äæåðåëà: http://www.expert.ru/expert/ratings/banki/04-11-14/t01.htm; ð³÷-
í³ çâ³òè äåñÿòè íàéá³ëüøèõ áàíê³â Ðîñ³¿ çà âåëè÷èíîþ àêòèâ³â.

10 Final NYSE corporate governance. NYSE, 2003. P. 4, 7, 8-10
(http://www.nyse.com/pdfs/finalcorpgovrules.pdf).

11 The Combined code on corporate governance. L., July 2003. P. 7, 8, 14,
16 (http://www.fsa.gov.uk/pubs/ukla/lr_comcode2003.pdf).

Êîì³òåòè ðàä äèðåêòîð³â â àìåðèêàíñüêèõ ³ ºâðîïåéñüêèõ áàíêàõ

Íàÿâí³ñòü ñïåö³àëüíèõ êîì³òåò³â ó ðàäàõ äèðåêòîð³â, ê³ëüê³ñòü áàíê³â

Àóäèòîðñüêèé Ç âèíàãîðîä Ç ïðèçíà÷åíü Ç óïðàâë³ííÿ ðèçèêàìè

Áàíêè ÑØÀ 10 10 7 1

Áàíêè ªâðîñîþçó 10 5 4 5

ßê çàçíà÷àº

Áàçåëüñüêèé

êîì³òåò ç

áàíê³âñüêîãî

íàãëÿäó, ðàä³

äèðåêòîð³â ñë³ä

ñòâîðþâàòè ÿê

ì³í³ìóì ÷îòèðè

êîì³òåòè: ç àóäèòó,

âèíàãîðîä,

ïðèçíà÷åíü,

óïðàâë³ííÿ

ðèçèêàìè.
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âàí³ àêö³¿) ³ ÂÀÒ “ÓÐÀËÑÈÁ” (çâè÷àéí³ àê-
ö³¿).12 Ö³ áàíêè ðîçêðèâàþòü ó ñïåö³àëüíèõ
ðîçä³ëàõ ñâî¿õ ð³÷íèõ çâ³ò³â çà 2003 ð. çà-
ãàëüíó ³íôîðìàö³þ ïðî äîòðèìàííÿ ïîëî-
æåíü âíóòð³øí³õ êîäåêñ³â êîðïîðàòèâíîãî
óïðàâë³ííÿ, îäíàê ó äàíèõ ðîçä³ëàõ íå íàâî-
äÿòüñÿ äîêëàäí³ â³äîìîñò³ ïðî íàÿâí³ñòü àáî
â³äñóòí³ñòü íåçàëåæíèõ äèðåêòîð³â ó ñêëàä³
ðàä äèðåêòîð³â.

Ó ðîñ³éñüêîìó ÊÊÏ âñòàíîâëåí³ äîñòàòíüî ë³-
áåðàëüí³ (ïîð³âíÿíî ç àìåðèêàíñüêèìè ³ áðè-
òàíñüêèìè) ïðàâèëà ùîäî ïðåäñòàâíèöòâà íå-
çàëåæíèõ äèðåêòîð³â: ÷àñòêà íåçàëåæíèõ äè-
ðåêòîð³â ó ñêëàä³ ðàäè äèðåêòîð³â — íå ìåí-
øå îäí³º¿ ÷åòâåðò³, ì³í³ìàëüíà ê³ëüê³ñòü íåçà-
ëåæíèõ äèðåêòîð³â — òðè ÷îëîâ³êè, à âèìîã
ùîäî ê³ëüêîñò³ íåçàëåæíèõ äèðåêòîð³â ó êîì³-
òåòàõ ðàäè äèðåêòîð³â íåìàº.13 Êð³ì òîãî, âèç-
íà÷åííÿ íåçàëåæíîãî äèðåêòîðà â ÊÊÏ ñôîð-
ìóëüîâàíî çíà÷íî ì’ÿêøå, í³æ ó äîêóìåíòàõ
ÍÔÁ ³ ËÔÁ.14 Îäíàê äîòðèìàííÿ ³ öèõ íå íàäòî
æîðñòêèõ ïîëîæåíü äîñ³ íå îòðèìàëî øèðî-
êîãî ðîçïîâñþäæåííÿ. Çã³äíî ³ç ðåçóëüòàòàìè
çãàäóâàíîãî âèùå îïèòóâàííÿ ÌÔÊ, ëèøå 24%
áàíê³â-ðåñïîíäåíò³â ìàþòü ó ñêëàä³ ñâî¿õ ðàä
äèðåêòîð³â íåçàëåæíèõ äèðåêòîð³â, ³ ò³ëüêè ó
36% öèõ áàíê³â ÷àñòêà íåçàëåæíèõ äèðåêòî-
ð³â ó ðàäàõ äèðåêòîð³â ñêëàäàº íå ìåíøå îäí³º¿
÷åòâåðò³. Ïðè öüîìó àâòîðè äîñë³äæåííÿ çàëè-
øàþòü â³äêðèòèì ïèòàííÿ, ÷è âñ³ ó÷àñíèêè
îïèòóâàííÿ ðîçóì³ëè çíà÷åííÿ òåðì³íó “íå-
çàëåæíèé äèðåêòîð”.15

²íøèìè ñëîâàìè, íåçâàæàþ÷è íà òå, ùî âïðî-
âàäæåííÿ ³íñòèòóòó íåçàëåæíèõ äèðåêòîð³â º
îäíèì ³ç íàéâàæëèâ³øèõ ñó÷àñíèõ ñòàíäàðò³â
êîðïîðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ, ñòàâëåííÿ äî
íüîãî ðîñ³éñüêîãî áàíê³âñüêîãî á³çíåñó çàëè-
øàºòüñÿ äóæå ñòðèìàíèì. Öå õàðàêòåðíî é
äëÿ íåô³íàíñîâèõ êîìïàí³é ³ çíàéøëî â³äîá-
ðàæåííÿ â îïóáë³êîâàí³é ó ÷åðâí³ 2004 ð. äî-
ïîâ³ä³ Íàö³îíàëüíî¿ ðàäè ç êîðïîðàòèâíîãî
óïðàâë³ííÿ. ¯¿ àâòîðè âèñëîâëþþòü äóìêó ïðî
íà÷åáòî ñóìí³âíó äîö³ëüí³ñòü ïðèâíåñåííÿ â
ðîñ³éñüê³ óìîâè ìîäåë³, ñôîêóñîâàíî¿ íà ïðî-
â³äí³é ðîë³ íåçàëåæíèõ äèðåêòîð³â ó ðàäàõ
äèðåêòîð³â. Ñâîþ ïîçèö³þ âîíè îá´ðóíòîâó-
þòü âåëèêèìè ðèçèêàìè, ÿê³ áåðóòü íà ñåáå
òîï-ìåíåäæåðè, êîòð³ îäíî÷àñíî º ³ êîíòðî-
ëþþ÷èìè àêö³îíåðàìè.16

Íà íàø ïîãëÿä, òàêå òâåðäæåííÿ ïðî íåðàö³î-
íàëüí³ñòü àêöåíòó íà ³íñòèòóò³ íåçàëåæíèõ äè-
ðåêòîð³â â îñîáëèâ³é åêîíîì³ö³ Ðîñ³¿ îçíà÷àº
ñïðîáó çàêð³ïëåííÿ íåñïðàâåäëèâîãî ñòàâëåí-
íÿ äî ì³íîðèòàðíèõ âëàñíèê³â àêö³é, ùî ñêëà-
ëîñÿ â ðåçóëüòàò³ ïðèâàòèçàö³¿. Öÿ òåçà, ïî ñó-
ò³, òîòîæíà çàïåðå÷åííþ ð³âíîñò³ óìîâ äëÿ àê-
ö³îíåð³â, à ïîðóøåííÿ îäíîãî ³ç áàçîâèõ ïðèí-
öèï³â íàëåæíîãî êîðïîðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ
íå ìîæíà âèïðàâäàòè í³ÿêèìè ñê³ëüêè çàâãîä-
íî âèñîêèìè ðèçèêàìè êîíòðîëþþ÷èõ âëàñíè-
ê³â. Çâè÷àéíî, øâèäêî âèïðàâèòè íåäîë³êè ïå-
ðåõ³äíî¿ åêîíîì³êè íå ìîæíà, àëå íåð³âíå ñòàâ-
ëåííÿ äî àêö³îíåð³â ñë³ä â êðàéíüîìó âèïàäêó
ïîì’ÿêøóâàòè. Ìè ââàæàºìî, ùî äîïîìîãòè â
öüîìó ìîæå ÿêðàç óñòðåìë³ííÿ (õî÷à á ó ïåð-
ñïåêòèâ³) äî ôîðìóâàííÿ ðàä äèðåêòîð³â ïåðå-
âàæíî ³ç îñ³á, ÿê³ çàõèùàòèìóòü ³íòåðåñè âñ³õ
âëàñíèê³â àêö³é, òîáòî íåçàëåæíèõ äèðåêòîð³â.

Â³äïîâ³äíî äî ïðèïèñ³â Áàçåëüñüêîãî êîì³òåòó
³ ðåêîìåíäàö³é Ãëîáàëüíîãî ôîðóìó ç êîðïîðà-
òèâíîãî óïðàâë³ííÿ, áàíêè ïîâèíí³ ïðèä³ëÿòè
îñîáëèâó óâàãó âçàºìîä³¿ ðàä äèðåêòîð³â ³ç
âíóòð³øí³ìè ³ çîâí³øí³ìè àóäèòîðàìè.17 Â³äíî-
ñèíè ì³æ íèìè íåîáõ³äíî áóäóâàòè íà áàç³ âèç-
íàííÿ âñ³ìà äèðåêòîðàìè âèíÿòêîâî âàæëèâî¿
ðîë³ àóäèòó â ñèñòåì³ êîðïîðàòèâíîãî óïðàâ-
ë³ííÿ. Ðàäà äèðåêòîð³â çîáîâ’ÿçàíà âèêîðèñòî-
âóâàòè äàí³, íàäàí³ âíóòð³øí³ìè ³ çîâí³øí³ìè
àóäèòîðàìè, äëÿ ïåðåâ³ðêè ³íôîðìàö³¿, îäåð-
æàíî¿ â³ä òîï-ìåíåäæåð³â. Ñï³âðîá³òíèöòâî ðà-
äè äèðåêòîð³â ³ç àóäèòîðàìè çä³éñíþºòüñÿ
ïåðø çà âñå ÷åðåç êîì³òåò ðàäè äèðåêòîð³â ç
àóäèòó. Äëÿ çàáåçïå÷åííÿ íåçàëåæíîñò³ ñòðóê-
òóð, ùî ä³þòü ó ñôåð³ àóäèòó, íåîáõ³äíî ïðèò-
ðèìóâàòèñÿ íàñòóïíèõ ïðàâèë:

� ãîëîâîþ êîì³òåòó ðàäè äèðåêòîð³â ç àóäèòó
íå ñë³ä ïðèçíà÷àòè ãîëîâó ðàäè äèðåêòîð³â;
� ãîëîâà ñëóæáè âíóòð³øíüîãî àóäèòó ïîâè-

íåí çâ³òóâàòèñÿ ïåðåä êîì³òåòîì ðàäè äè-
ðåêòîð³â ç àóäèòó;
� ïðèçíà÷åííÿ/çâ³ëüíåííÿ ñï³âðîá³òíèê³â

ñëóæáè âíóòð³øíüîãî àóäèòó ïîâèíí³ çà-
òâåðäæóâàòèñÿ â êîì³òåò³ ðàäè äèðåêòîð³â ç
àóäèòó;
� êîì³òåò ðàäè äèðåêòîð³â ç àóäèòó ïîâèíåí

ìàòè ïðÿìèé äîñòóï äî êåð³âíèêà ãðóïè
ñï³âðîá³òíèê³â ô³ðìè, ÿêà çä³éñíþº çîâí³ø-
í³é àóäèò (ñòàðøîãî ïàðòíåðà);
� ÿêùî áàíê êîðèñòóºòüñÿ íå ëèøå àóäèòîðñü-

êèìè, àëå é êîíñóëüòàö³éíèìè ïîñëóãàìè
ô³ðìè, ÿêà çä³éñíþº çîâí³øí³é àóäèò, òî êîí-

12 Äèâ.: http://www.micex.ru/stock/docs.html?id=27;
http://www.micex.ru/stock/list-a1.html.

13 Ïóíêò 2.2.3 ãë. 3 ðîñ³éñüêîãî Êîäåêñó êîðïîðàòèâíî¿ ïîâåä³íêè.
14 Äèâ.: Ãðà÷îâà Ì., Êàðàïåòÿí Ä., Àêñüîíîâ ². Ñèñòåìà êîðïîðàòèâíîãî óï-

ðàâë³ííÿ: ôîðìóâàííÿ ðàäè äèðåêòîð³â. Ðîñ³éñüêèé æóðíàë “Óïðàâë³í-
íÿ êîìïàí³ºþ”, ¹ 3 çà 2004 ð., ñòîð. 36; Ãðà÷îâà Ì. Ðîçâèòîê áðèòàíñü-
êèõ ñòàíäàðò³â êîðïîðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ: äîïîâ³äü Õ³ããñà. Ðîñ³éñü-
êèé æóðíàë “Óïðàâë³ííÿ êîìïàí³ºþ”, ¹ 6 çà 2004 ð., ñòîð. 48; ïóíêò 2.2.2
ãë. 3 ðîñ³éñüêîãî Êîäåêñó êîðïîðàòèâíî¿ ïîâåä³íêè.

15 Äîñë³äæåííÿ ïðàêòèêè êîðïîðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ â ðîñ³éñüêîìó áàí-
ê³âñüêîìó ñåêòîð³, ñòîð. 31.

16 Êîðïîðàòèâíå óïðàâë³ííÿ ³ åêîíîì³÷íå çðîñòàííÿ â Ðîñ³¿. Ì., 2004. 
Ñòîð. 78-79 (http://www.nccg.ru/site.xp/049049048055124.html).

17 Enhancing corporate governance for banking organizations, op. cit. P. 7;
Charkham J. Guidance for the directors of banks. Global corporate gover-
nance forum. World Bank, OECD, 2003. P. 23 (http://www.gcgf.org/library/
Discussion_Papers_and_Focus%20Notes/Focus_2_Guidance_for_Directors
_of_Banks.pdf). Ãëîáàëüíèé ôîðóì ç êîðïîðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ —
ñï³ëüíèé ïðîåêò Ñâ³òîâîãî áàíêó ³ ÎÅÑÐ, îðãàí³çîâàíèé ç ìåòîþ ñïðè-
ÿííÿ êðà¿íàì ç ïåðåõ³äíîþ åêîíîì³êîþ äëÿ ï³äâèùåííÿ ÿêîñò³ êîðïî-
ðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ (http://www.gcgf.org/).

Â³äïîâ³äíî äî

ïðèïèñ³â

Áàçåëüñüêîãî

êîì³òåòó ³

ðåêîìåíäàö³é

Ãëîáàëüíîãî ôîðóìó

ç êîðïîðàòèâíîãî

óïðàâë³ííÿ, áàíêè

ïîâèíí³ ïðèä³ëÿòè

îñîáëèâó óâàãó

âçàºìîä³¿ ðàä

äèðåêòîð³â ³ç

âíóòð³øí³ìè ³

çîâí³øí³ìè

àóäèòîðàìè.
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ñóëüòàö³¿ ïîâèíí³ áóòè äîäàòêîâèì, à íå îñ-
íîâíèì íàïðÿìîì ä³ëîâèõ âçàºìîâ³äíîñèí.
� ó äîãîâîð³ ³ç ô³ðìîþ, ÿêà çä³éñíþº çîâí³ø-

í³é àóäèò, íåîáõ³äíî ïåðåäáà÷èòè ïðîöåäó-
ðó çì³íè çàçíà÷åíîãî ñòàðøîãî ïàðòíåðà
êîæí³ ï’ÿòü-ñ³ì ðîê³â;

Çàâåðøóþ÷è ðîçãëÿä ì³æíàðîäíèõ ïðèíöèï³â
åôåêòèâíîãî êîðïîðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ â
áàíêàõ, ïðèâåðíåìî óâàãó äî â³äçíà÷åíèõ ó äî-
êóìåíòàõ Áàçåëüñüêîãî êîì³òåòó îñíîâíèõ âè-
ìîã äî ãðóïè âèêîíàâ÷èõ ïîñàäîâèõ îñ³á âè-
ùî¿ ëàíêè, ñèñòåìè âèíàãîðîä ³ çàîõî÷åíü òîï-
ìåíåäæåð³â ³ êëþ÷îâèõ ñï³âðîá³òíèê³â òà ñèñ-
òåìè çàáåçïå÷åííÿ ³íôîðìàö³éíî¿ ïðîçîðîñò³.

Ãðóïà âèêîíàâ÷èõ ïîñàäîâèõ îñ³á âèùî¿ ëàí-
êè ìîæå áóòè îðãàí³çîâàíà ïî-ð³çíîìó: ïðè
äâîð³âíåâ³é ñèñòåì³ êîðïîðàòèâíîãî óïðàâ-
ë³ííÿ ñòâîðþºòüñÿ ñïåö³àëüíèé îðãàí —
ïðàâë³ííÿ, à ïðè îäíîð³âíåâ³é — âèêîíàâ÷èé
êîì³òåò ðàäè äèðåêòîð³â. Ó ðîñ³éñüêèõ áàí-
êàõ ä³º äâîð³âíåâà ñèñòåìà (â³äïîâ³äíî äî
âèìîã ñòàòò³ 11.1 çàêîíó ÐÔ “Ïðî áàíêè ³
áàíê³âñüêó ä³ÿëüí³ñòü”), ïðè÷îìó êàíäèäà-
òóðè ÷ëåí³â ïðàâë³ííÿ ï³äëÿãàþòü ïîãîäæåí-
íþ ç Öåíòðàëüíèì áàíêîì ÐÔ. Äî ö³º¿ ãðóïè
âõîäÿòü ãåíåðàëüíèé äèðåêòîð, òîï-ìåíåä-
æåð ç ô³íàíñ³â (ô³íàíñîâèé äèðåêòîð), êå-
ð³âíèêè îñíîâíèõ ï³äðîçä³ë³â ³ êåð³âíèê
ñëóæáè âíóòð³øíüîãî àóäèòó. Ìåíåäæåðè
âèùî¿ ëàíêè ïîâèíí³ êîíòðîëþâàòè (àëå íå
âèêîíóâàòè) ðîáîòó ³íøèõ ìåíåäæåð³â, ÿê³
â³äïîâ³äàþòü çà îêðåì³ á³çíåñ-îäèíèö³ ³ á³ç-
íåñ-íàïðÿìè. Òîï-ìåíåäæåðè çîáîâ’ÿçàí³
ïðèéìàòè êëþ÷îâ³ ð³øåííÿ ò³ëüêè â³äïîâ³ä-
íî äî ïðèíöèïó “÷îòèðüîõ î÷åé”, òîáòî í³ â
ÿêîìó âèïàäêó íå îñîáèñòî.

Ñèñòåìà âèíàãîðîä ³ çàîõî÷åíü òîï-ìåíåä-
æåð³â ³ êëþ÷îâèõ ñï³âðîá³òíèê³â ïîâèííà
â³äïîâ³äàòè ö³ííîñòÿì êîðïîðàòèâíî¿ êóëü-
òóðè, ùî ñêëàëàñÿ â áàíêó, à òàêîæ éîãî ìå-

ò³, ñòðàòåã³¿ ³ ñôîðìîâàíîìó â íüîìó êîíò-
ðîëüíîìó ñåðåäîâèùó (óìîâàì, â ÿêèõ ôóíê-
ö³îíóº ñèñòåìà âíóòð³øíüîãî êîíòðîëþ). Ô³-
íàíñîâ³ ³ êàð’ºðí³ ñòèìóëè ñë³ä îð³ºíòóâà-
òè íà ï³äòðèìàííÿ íåîáõ³äíîãî áàëàíñó ì³æ
âèêîíàííÿì äîâãî- ³ êîðîòêîñòðîêîâèõ çàâ-
äàíü ³ íà íåäîïóùåííÿ íàäì³ðó ðèçèêîâà-
íèõ îïåðàö³é.

²íôîðìàö³éíà ïðîçîð³ñòü ó ñôåð³ êîðïîðàòèâ-
íîãî óïðàâë³ííÿ íåîáõ³äíà äëÿ ðåàë³çàö³¿
ïðèíöèïó ï³äçâ³òíîñò³ ðàäè äèðåêòîð³â ³ òîï-
ìåíåäæåð³â àêö³îíåðàì áàíêó. Áàçåëüñüêèé
êîì³òåò ç áàíê³âñüêîãî íàãëÿäó âêàçóº, ùî
áàíêè ïîâèíí³ ðîçêðèâàòè â³äîìîñò³ ïðî:

� ðàäó äèðåêòîð³â (÷èñåëüí³ñòü ³ ñêëàä ðàäè
äèðåêòîð³â, êîì³òåòè ðàäè äèðåêòîð³â ³ ¿õ-
í³é ñêëàä, êâàë³ô³êàö³þ ðàäè äèðåêòîð³â);
� ìåíåäæåð³â âèùî¿ ëàíêè (îáîâ’ÿçêè, ï³ä-

çâ³òí³ñòü, êâàë³ô³êàö³ÿ, äîñâ³ä);
� îðãàí³çàö³éíó ñòðóêòóðó áàíêó (ôóíêö³îíàëü-

í³ ³ îïåðàö³éí³ ï³äðîçä³ëè, á³çíåñ-îäèíèö³);
� ñèñòåìó ìàòåð³àëüíîãî ñòèìóëþâàííÿ ðàäè

äèðåêòîð³â ³ òîï-ìåíåäæåð³â (ïîë³òèêà â
ñôåð³ âèíàãîðîä, â³äîìîñò³ ïðî ïðåì³¿, ï³ëü-
ãè ³ îïö³îíè íà ïðèäáàííÿ àêö³é);
� ñóòí³ñòü ³ ðîçì³ðè óãîä ç àô³ë³éîâàíèìè ³

ïîâ’ÿçàíèìè ô³çè÷íèìè òà þðèäè÷íèìè
îñîáàìè.

Ìàð³ÿ Ãðà÷îâà
Â³äïîâ³äàëüíèé ðåäàêòîð 

ùîêâàðòàëüíîãî îãëÿäó ïðàêòèêè 

êîðïîðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ ïðîåêòó ÌÔÊ

“Êîðïîðàòèâíå óïðàâë³ííÿ â Ðîñ³¿”,

êàíäèäàò åêîíîì³÷íèõ íàóê

Íàòàë³ÿ Àðàáîâà
Ñïåö³àë³ñò ç êîðïîðàòèâíîãî 

óïðàâë³ííÿ ïðîãðàìè ÌÔÊ 

ç êîðïîðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ, Êèòàé

²íôîðìàö³ÿ, à òî÷í³øå — ðåêëàìà, ùî îïðèëþäíþâàëàñÿ áàíêàìè Êèºâà ó ãàçåòàõ 100 ðîê³â òîìó, â³ä-

çíà÷àëàñÿ ñâîºð³äí³ñòþ. Äîñë³äæóþ÷è ðèíîê ñòîëè÷íî¿ ðåêëàìè 100 ðîê³â òîìó, Ñòàí³ñëàâ Öàëèê ó òèæ-

íåâèêó “Êèåâ Weekly” (¹ 33 çà 10 âåðåñíÿ 2004 ð.) ïèøå, ùî êè¿âñüê³ áàíêè ó ñâî¿õ ãàçåòíèõ îãîëîøåí-

íÿõ “³ç òî÷í³ñòþ äî êîï³éêè (!) âêàçóâàëè ðîçì³ðè îñíîâíîãî, çàïàñíîãî ³ ðåçåðâíîãî êàï³òàë³â, íåð³äêî

ïåðåë³÷óâàëè ïð³çâèùà âñ³õ ÷ëåí³â ïðàâë³ííÿ. Ðîçðàõóíîê çðîçóì³ëèé: ³ìåíà öèõ øàíîâàíèõ “òîâñòîñó-

ì³â” — ãàðàíò³ÿ íàä³éíîñò³. Êð³ì òîãî, áàíêè íà âèäíîìó ì³ñö³ âêàçóâàëè äàòó ñâîãî çàñíóâàííÿ ³ íå âè-

ïàäêîâî — äî ïî÷àòêó ÕÕ ñòîë³òòÿ ¿ì âæå “ñòóêíóëî” ïî 30-40 ðîê³â, ùî òàêîæ º ñâ³ä÷åííÿì íàä³éíîñò³.

Ïîòåíö³éíîìó êë³ºíòó äàâàëè çðîçóì³òè, ùî ðåêëàìóºòüñÿ íå “îäíîäåíêà” ÿêà-íåáóäü, à ñîë³äíà óñòàíî-

âà, êîòð³é ìîæíà äîâ³ðÿòè ãðîø³”. “Ïðèâåðòàº óâàãó, — çàçíà÷àº äàë³ Ñ. Öàëèê, — òå, ç ÿêèì òåðï³ííÿì ³

òàêòîì áàíêè ïåðåêîíóâàëè êèÿí, ùî áðàòè ïîçèêó âèã³äíî ³ ùî öå íå çàãðîæóº íåãàòèâíèìè íàñë³äêà-

ìè. Ïîçè÷àëüíèêè áàíêó, — ïåðåêîíóâàâ çîêðåìà øàíîâàíó ïóáë³êó Êè¿âñüêèé Çåìåëüíèé áàíê, — êðó-

ãîâîþ ïîðóêîþ íå çîáîâ’ÿçóþòüñÿ ³ ó âòðàòàõ áàíêó ó÷àñò³ íå áåðóòü”. Öåé æå áàíê, ì³æ ³íøèì, ïðîïîíó-

âàâ ïîçèêè ï³ä çàñòàâó ì³ñüêîãî ìàéíà ó Êèºâ³ òåðì³íîì íà 38 ðîê³â 4 ì³ñÿö³, çà ùî áðàâ 6,25% â ð³ê.

ßÊ ÐÎÇÊÐÈÂÀËÈ ²ÍÔÎÐÌÀÖ²Þ ÁÀÍÊÈ ÊÈªÂÀ 100 ÐÎÊ²Â ÒÎÌÓ

²íôîðìàö³éíà

ïðîçîð³ñòü ó ñôåð³

êîðïîðàòèâíîãî

óïðàâë³ííÿ

íåîáõ³äíà äëÿ

ðåàë³çàö³¿ ïðèíöèïó

ï³äçâ³òíîñò³ ðàäè

äèðåêòîð³â ³ òîï-

ìåíåäæåð³â

àêö³îíåðàì áàíêó.

Ç³ ñòàòò³ “Íå ëèøå

ðåêëàìí³ òðþêè”,

îïóáë³êîâàíî¿ 

ó òèæíåâèêó 

“Êèåâ Weekly”.
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ñòàíí³ì ÷àñîì ÿê çàêîíî-
äàâö³, òàê ³ ñïåö³àë³ñòè â
ãàëóç³ êîðïîðàòèâíîãî
óïðàâë³ííÿ äåäàë³ á³ëü-
øèé àêöåíò ðîáëÿòü íà
ïèòàíí³ ôîðìóâàííÿ ðà-
äè äèðåêòîð³â ³ îñîáëèâî

íà ï³äâèùåíí³ ðîë³ íåçàëåæíèõ äèðåêòîð³â.

Á³ëüø³ñòü ïðîáëåì â êîðïîðàòèâíîìó óïðàâ-
ë³íí³ òàê ÷è ³íàêøå ïîâ’ÿçàíà ç íåäîñòàòíüî
åôåêòèâíîþ ðîáîòîþ ðàäè äèðåêòîð³â (çà óê-
ðà¿íñüêèì áàíê³âñüêèì çàêîíîäàâñòâîì —
Ñïîñòåðåæíà ðàäà). Â³äïîâ³äíî äî ñâî¿õ ôóíê-
ö³é, ñàìå ðàäà ïîâèííà êîíòðîëþâàòè ìåíåäæ-
ìåíò òà çàõèùàòè ³íòåðåñè àêö³îíåð³â. Äëÿ
öüîãî âîíà íàä³ëåíà âñ³ìà íåîáõ³äíèìè ïîâ-
íîâàæåííÿìè. Îäíàê äàëåêî íå çàâæäè ö³ ïîâ-
íîâàæåííÿ âèêîðèñòîâóþòüñÿ, ³ ïðè÷èíîþ
öüîãî ìîæå áóòè, íàïðèêëàä, â³äñóòí³ñòü àáî
íåñòà÷à íåçàëåæíèõ ÷ëåí³â ðàäè.

ßêó æ ñèòóàö³þ ìàºìî â óêðà¿íñüêîìó áàí-

ê³âñüêîìó ñåêòîð³? 

Íîðìàìè óêðà¿íñüêîãî áàíê³âñüêîãî çàêîíî-
äàâñòâà ïåðåäáà÷åíî äâîð³âíåâó ñòðóêòóðó óï-
ðàâë³ííÿ â áàíêàõ, äî ÿêî¿ âõîäÿòü Ñïîñòåðåæ-
íà ðàäà òà Ïðàâë³ííÿ ç âçàºìîâèêëþ÷íîþ ñèñ-
òåìîþ ÷ëåíñòâà. Íà â³äì³íó â³ä íåáàíê³âñüêî-
ãî ñåêòîðó, äå àêö³îíåðí³ òîâàðèñòâà ç ê³ëüê³ñ-
òþ àêö³îíåð³â ìåíøå í³æ 50 ìàþòü ïðàâî íå
ñòâîðþâàòè íàãëÿäîâó ðàäó, áàíêè çîáîâ’ÿçàí³
ìàòè öåé îðãàí óïðàâë³ííÿ íåçàëåæíî â³ä ê³ëü-
êîñò³ àêö³îíåð³â. Òàêèé ôîðìàëüíèé ðîçïîä³ë
ôóíêö³é çíàéäå ï³äòðèìêó íàâ³òü â êîíòåêñò³
áàíê³âñüêî¿ ñôåðè Óêðà¿íè, äå äóæå ÷àñòî îäíà
é òà ñàìà îñîáà/ãðóïà îñ³á îäíî÷àñíî âèñòó-
ïàº ó ðîë³ âëàñíèêà çíà÷íîãî ïàêåòó àêö³é (³ñ-
òîòíî¿ ó÷àñò³), ÷ëåíà âèùîãî îðãàíó óïðàâë³í-
íÿ òà/÷è êåð³âíèêà. Ðàçîì ç òèì ôîðìàëüíèé
ðîçïîä³ë ôóíêö³îíàëüíèõ îáîâ’ÿçê³â íà ïàïåð³
ùå íå îçíà÷àº àâòîìàòè÷íå çä³éñíåííÿ ¿õ íà
ïðàêòèö³. Â òîé æå ÷àñ ñïðàâæí³é “öåíòð ïîâ-
íîâàæåíü” íå ð³äêî çíàõîäèòüñÿ íàâ³òü ïîçà
îô³ö³éíî ïðèçíà÷åíèìè îðãàíàìè óïðàâë³ííÿ. 

ßê ïîêàçàëî äîñë³äæåííÿ êîðïîðàòèâíîãî óï-
ðàâë³ííÿ â áàíê³âñüêîìó ñåêòîð³ Óêðà¿íè, ùî
ïðîâîäèëîñÿ Ì³æíàðîäíîþ Ô³íàíñîâîþ Êîð-
ïîðàö³ºþ íàâåñí³ öüîãî ðîêó, áàíêè ðîçóì³þòü
âàæëèâ³ñòü êîðïîðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ â ñâî¿é

ä³ÿëüíîñò³ ³ ìîæóòü íàçâàòè áàãàòî ïåðåâàã â³ä
åôåêòèâíîãî çàñòîñóâàííÿ íàéêðàùèõ ïðèí-
öèï³â êîðïîðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ. Îäíàê ïðè
öüîìó á³ëüø³ñòü äîñë³äæåíèõ áàíê³â ïîºäíó-
âàëè “âëàñí³ñòü” ç ðàäàìè, ÿê³ ñêëàäàþòüñÿ ç
àêö³îíåð³â, ùî ìàþòü ³ñòîòíó ó÷àñòü, àáî ¿õ
ïðåäñòàâíèê³â. ²ñíóþòü âèïàäêè, êîëè âåëèê³
àêö³îíåðè áåçïîñåðåäíüî ïðèçíà÷àþòü ÷ëåí³â
Ñïîñòåðåæíî¿ ðàäè, ³ çãîäîì òàê³ ïîñàäîâö³
÷åìíî âèêîíóþòü ñâîþ íàãëÿäîâó ä³ÿëüí³ñòü
òà “ñàìîâ³ääàíî âèêîíóþòü” çîáîâ’ÿçàííÿ ëè-
øå ïåðåä öèìè àêö³îíåðàìè, à íå ïåðåä áàí-
êîì ÷è ïåðåä âñ³ìà àêö³îíåðàìè. 

Â³äïîâ³äíî äî ì³æíàðîäíèõ ñòàíäàðò³â, Ñïî-
ñòåðåæíà ðàäà ïîâèííà ïðåäñòàâëÿòè âñ³õ àê-
ö³îíåð³â òà âñòàíîâëþâàòè ð³âíîâàãó ì³æ âèêî-
íàâ÷èìè, íåâèêîíàâ÷èìè òà íåçàëåæíèìè äè-
ðåêòîðàìè. Ðàäà ìîæå åôåêòèâíî âèêîíóâàòè
ïîêëàäåí³ íà íå¿ ôóíêö³¿, ÿêùî â ¿¿ ñêëàä³ áó-
äóòü ïðèñóòí³ òàê³ ÷ëåíè, ÿê³ â ñâ³òîâ³é ïðàêòè-
ö³ íàçèâàþòüñÿ “íåçàëåæíèìè äèðåêòîðàìè”. 

Ìåòîþ ïðèçíà÷åííÿ íåçàëåæíîãî äèðåêòîðà º
çàáåçïå÷åííÿ íàÿâíîñò³ â ðàä³ òàêèõ ÷ëåí³â (äè-
ðåêòîð³â), ÿê³ ìîæóòü ïðèéìàòè íàéêðàù³ îá’ºê-
òèâí³ ð³øåííÿ âèêëþ÷íî â ³íòåðåñàõ êîìïàí³¿,
ð³øåííÿ, ÿê³ íå áóäóòü âèêëèêàòè êîíôë³êòó ³í-
òåðåñ³â — ÿê â³äêðèòîãî, òàê ³ ïðèõîâàíîãî.

²ñíóþòü ð³çí³ êðèòåð³¿ â³äíåñåííÿ äèðåêòîð³â
ðàäè äî êàòåãîð³¿ íåçàëåæíèõ. Íà äóìêó ÌÔÊ,
ïðè âèçíà÷åíí³ äèðåêòîðà/÷ëåíà ðàäè ÿê “íå-
çàëåæíîãî” ðàäà äèðåêòîð³â ïîâèííà îäíî-
çíà÷íî âèçíà÷èòè, ùî â³í â³äïîâ³äàº âñ³ì âè-
ìîãàì, âñòàíîâëåíèì ðàäîþ, ³ íå ïîâ’ÿçàíèé
ìàéíîâèìè â³äíîñèíàìè ç îðãàíàìè óïðàâ-

Áàíê³âñüêå

çàêîíîäàâñòâî

Óêðà¿íè íå ì³ñòèòü

æîäíèõ âèìîã ùîäî

íàÿâíîñò³

íåçàëåæíèõ

äèðåêòîð³â ó

Ñïîñòåðåæí³é ðàä³,

îäíàê çàáîðîíÿº

÷ëåíàì Ïðàâë³ííÿ

çàéìàòè ïîñàäó â

Ñïîñòåðåæí³é ðàä³

òà íàâïàêè. Àëå íà

ïðàêòèö³ öå íå

çàâàæàº äåÿêèì

÷ëåíàì

Ñïîñòåðåæíî¿ ðàäè

áóòè ïîñò³éíèìè

ñëóæáîâöÿìè áàíêó.

ÓÊÐÀ¯ÍÑÜÊ² ÁÀÍÊÈ
ÓÑÂ²ÄÎÌËÞÞÒÜ ÇÍÀ×ÈÌ²ÑÒÜ
ÊÎÐÏÎÐÀÒÈÂÍÎÃÎ ÓÏÐÀÂË²ÍÍß

osvechnikova@ifc.org

Òåë.: (044) 490-64-00

O
Îëåíà Ñâº÷í³êîâà
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ë³ííÿ òà/àáî êîíòðîëåðàìè êîìïàí³¿, à òàêîæ
³íøèìè îñîáàìè, ÿê³ ìîæóòü âïëèíóòè íà íå-
çàëåæí³ñòü òà îá’ºêòèâí³ñòü éîãî ð³øåíü âèê-
ëþ÷íî â ³íòåðåñàõ êîìïàí³¿.

Ó Ïðèíöèïàõ êîðïîðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ Óê-
ðà¿íè, çàòâåðäæåíèõ Äåðæàâíîþ êîì³ñ³ºþ ç
ö³ííèõ ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó 11 ãðóäíÿ
2003 ðîêó, âèçíà÷åíî, ùî Ñïîñòåðåæíà ðàäà
ìàº âêëþ÷àòè äî ñâîãî ñêëàäó ÿê ì³í³ìóì 25%
íåçàëåæíèõ äèðåêòîð³â. Íåçàëåæíèé äèðåêòîð
— öå îñîáà, ÿêà âîëîä³º ìåíøå í³æ 5% àêö³é
áàíêó, º íåçàëåæíîþ â³ä ïîñàäîâèõ îñ³á áàíêó,
éîãî ïîâ’ÿçàíèõ îñ³á, çíà÷íèõ êîíòðàãåíò³â òà
ÿêà íå ïåðåáóâàº ç áàíêîì â ³íøèõ â³äíîñèíàõ,
ùî ìîæóòü âïëèíóòè íà íåçàëåæí³ñòü ¿¿ ñóä-
æåíü. Áàíê³âñüêå çàêîíîäàâñòâî Óêðà¿íè íå
ì³ñòèòü æîäíèõ âèìîã ùîäî íàÿâíîñò³ íåçà-
ëåæíèõ äèðåêòîð³â ó Ñïîñòåðåæí³é ðàä³, îäíàê
çàáîðîíÿº ÷ëåíàì Ïðàâë³ííÿ çàéìàòè ïîñàäó â
Ñïîñòåðåæí³é ðàä³ òà íàâïàêè. Àëå íà ïðàêòè-
ö³ öå íå çàâàæàº äåÿêèì ÷ëåíàì Ñïîñòåðåæíî¿
ðàäè áóòè ïîñò³éíèìè ñëóæáîâöÿìè áàíêó.

Çã³äíî ³ç äîñë³äæåííÿì ÌÔÊ, ïîëîâèíà áàíê³â
ìàº ëèøå òðüîõ (íåîáõ³äíèé ì³í³ìóì çà çàêîíî-
äàâñòâîì) àáî ÷îòèðüîõ ÷ëåí³â Ñïîñòåðåæíî¿
ðàäè â ö³ëîìó, ³ ëèøå 30% ìàþòü ùîíàéìåíøå
îäíîãî íåçàëåæíîãî äèðåêòîðà. ²ç öèõ 30%
áàíê³â íåçàëåæí³ äèðåêòîðè ñòàíîâëÿòü ìàé-
æå ïîëîâèíó ÷ëåí³â Ñïîñòåðåæíî¿ ðàäè. Îäíàê
ð³âåíü íåçàëåæíîñò³ òàêèõ äèðåêòîð³â àáî ¿õ
ðåàëüíèé âïëèâ íà ïðîöåñ ïðèéíÿòòÿ ð³øåíü
ìîæíà ïîñòàâèòè ï³ä ñóìí³â. Â³äêðèòèì òàêîæ
çàëèøàºòüñÿ ïèòàííÿ ïðî òå, ÷è ïîâíîþ ì³ðîþ
áàíêè ðîçóì³þòü ïîíÿòòÿ “íåçàëåæí³ñòü”, ÷è
ïðîñòî ââàæàþòü âñ³õ ìàëèõ àêö³îíåð³â — ÷ëå-
í³â Ñïîñòåðåæíî¿ ðàäè — íåçàëåæíèìè ëèøå
çà âèçíà÷åííÿì (äèâ. Òàáëèöþ).

Äëÿ óêðà¿íñüêèõ àêö³îíåð³â º òèïîâèì ïðîâîäè-
òè ðåòåëüíèé íàãëÿä çà îïåðàö³ÿìè áàíêó, íà-
â³òü òîä³, êîëè âîíè íå ïîâí³ñòþ ðîçóì³þòü ñïå-
öèô³êó áàíê³âñüêî¿ ä³ÿëüíîñò³. Äåÿê³ ç áàíê³â ó
ïðîöåñ³ îïèòóâàííÿ çàóâàæèëè, ùî íàÿâí³ñòü
íåçàëåæíîãî äèðåêòîðà ìîæå áóòè äîðå÷íîþ ó
òèõ âèïàäêàõ, êîëè êâàë³ô³êîâàí³ íåçàëåæí³ äè-
ðåêòîðè â çìîç³ çàáåçïå÷èòè âèñîêîïðîôåñ³é-

íó ïåðåâ³ðêó òà çðîáèòè îá’ºêòèâíó îö³íêó ðå-
çóëüòàò³â ä³ÿëüíîñò³ áàíêó äëÿ îñíîâíèõ àêö³î-
íåð³â. Áàãàòî áàíê³â çàÿâèëè, ùî íå îáèðàþòü
íåçàëåæíèõ äèðåêòîð³â äî ñêëàäó Ñïîñòåðåæ-
íî¿ ðàäè ëèøå òîìó, ùî íå ìîæóòü çíàéòè ã³ä-
íîãî êàíäèäàòà íà öþ ïîñàäó, ÿêèé áè ìàâ ö³í-
í³ñòü ÿê äëÿ àêö³îíåð³â, òàê ³ äëÿ áàíêó. 

Îòæå, ìîæíà çðîáèòè âèñíîâîê, ùî ïèòàííÿ
ôîðìóâàííÿ íàëåæíèõ Ñïîñòåðåæíèõ ðàä òà
ââåäåííÿ äî ¿õ ñêëàäó íåîáõ³äíîãî ì³í³ìóìó íå-
çàëåæíèõ äèðåêòîð³â ñòàº âñå á³ëüø àêòóàëü-
íèì äëÿ óêðà¿íñüêîãî áàíê³âñüêîãî ñåêòîðó,
îñîáëèâî äëÿ òèõ éîãî ó÷àñíèê³â, ÿê³ ïî÷èíàþòü
âèõîäèòè íà ì³æíàðîäí³ ðèíêè àáî áàæàþòü îò-
ðèìàòè äîäàòêîâ³ ³íâåñòèö³¿. Ðîçóì³ííÿ áàíêà-
ìè íåîáõ³äíîñò³ ³ñíóâàííÿ íåçàëåæíèõ äèðåê-
òîð³â ñâ³ä÷èòü ïðî ïîçèòèâí³ òåíäåíö³¿ â áàí-
ê³âñüêîìó ñåêòîð³ ùîäî ïîêðàùåííÿ ð³âíÿ êîð-
ïîðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ òà ïðàãíåííÿ â³äïîâ³-
äàòè ì³æíàðîäíèì ñòàíäàðòàì. Îäíàê îäíîãî
ëèøå ïðàãíåííÿ çàìàëî — íåîáõ³äíî âïðîâàä-
æóâàòè êîíêðåòí³ çàõîäè ÿê íà ð³âí³ çàêîíîäàâ-

÷î¿ áàçè, òàê ³ íà ð³âí³ ñàìèõ áàíê³â. Àäæå ó ïðî-
öåñ³ âäîñêîíàëåííÿ çàêîí³â òà óñóíåííÿ ðîç-
á³æíîñòåé ç íàéêðàùèìè ì³æíàðîäíèìè ïðàê-
òèêàìè, ùî, â ñâîþ ÷åðãó, ìîæå áåçóìîâíî ïîê-
ðàùèòè ïîäàëüøó ñèòóàö³þ, âàæëèâî ïàì’ÿòà-
òè, ùî îáãîâîðåííÿ ïèòàíü îá³çíàíîñò³ òà äî-
òðèìàííÿ ïðèíöèï³â êîðïîðàòèâíîãî óïðàâë³í-
íÿ íå ïîâèííî îáìåæóâàòèñÿ ëèøå ïèòàííÿìè
â³äïîâ³äíîñò³ âèìîãàì çàêîíîäàâñòâà. Ñïîêóñà
ïåðåêëàñòè â³äïîâ³äàëüí³ñòü çà âïðîâàäæåííÿ ³
äîòðèìàííÿ íàëåæíî¿ ïðàêòèêè êîðïîðàòèâíî-
ãî óïðàâë³ííÿ íà çàêîíîäàâöÿ ³ íà ðåãóëþþ÷èé
îðãàí (íàïðèêëàä, ÍÁÓ) íèí³ øèðîêî ðîçïîâ-
ñþäæåíà ñåðåä êåð³âíèöòâà óêðà¿íñüêèõ áàíê³â
òà, ùî â óêðà¿íñüêîìó êîíòåêñò³ ³ íå äèâíî, ñå-
ðåä âëàñíèê³â êîíòðîëüíèõ ïàêåò³â àêö³é.

Îëåíà Ñâº÷í³êîâà
Àíàë³òèê ïðîåêòó ÌÔÊ “Äîñë³äæåííÿ

êîðïîðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ 

â áàíê³âñüêîìó ñåêòîð³ Óêðà¿íè”*

Ðîçóì³ííÿ áàíêàìè

íåîáõ³äíîñò³

³ñíóâàííÿ

íåçàëåæíèõ

äèðåêòîð³â 

ñâ³ä÷èòü ïðî

ïîçèòèâí³ òåíäåíö³¿

â áàíê³âñüêîìó

ñåêòîð³ ùîäî

ïîêðàùåííÿ ð³âíÿ

êîðïîðàòèâíîãî

óïðàâë³ííÿ òà

ïðàãíåííÿ

â³äïîâ³äàòè

ì³æíàðîäíèì

ñòàíäàðòàì. Îäíàê

îäíîãî ëèøå

ïðàãíåííÿ çàìàëî —

íåîáõ³äíî

âïðîâàäæóâàòè

êîíêðåòí³ çàõîäè ÿê

íà ð³âí³

çàêîíîäàâ÷î¿ áàçè,

òàê ³ íà ð³âí³ ñàìèõ

áàíê³â.

Òàáëèöÿ. ßê³ñíèé òà ê³ëüê³ñíèé ñêëàä Ñïîñòåðåæíî¿ ðàäè

Ñåðåäíÿ ê³ëüê³ñòü ÷ëåí³â ÑÐ

Ñåðåäíÿ ê³ëüê³ñòü æ³íîê â ÑÐ

Ê³ëüê³ñòü íåçàëåæíèõ äèðåêòîð³â/÷ëåí³â â ÑÐ

Ê³ëüê³ñòü íåðåçèäåíò³â Óêðà¿íè â ÑÐ

Ñåðåäíÿ ê³ëüê³ñòü ÷ëåí³â ÑÐ, ïðèçíà÷åíèõ:

�îñíîâíèìè àêö³îíåðàìè

� äð³áíèìè àêö³îíåðàìè

� äåðæàâíèìè (ðåã³îíàëüíèìè) îðãàíàìè

�ïðàö³âíèêàìè

� ÷ëåíàìè ïðàâë³ííÿ

ÂÀÒ

5,63

0,77

1,14

0,37

3,31

1,23

0,49

0,09

0,23

ÇÀÒ

4,55

0,82

0,27

1,00

3,37

0,27

í/ä

í/ä

0,09

ÒÎÂ

3,00

0,50

í/ä

0,25

2,00

0,25

í/ä

í/ä

í/ä

Âñüîãî

5,18

0,76

0,86

0,50

3,30

0,94

0,34

0,06

0,18

* Ïðîåêò ÌÔÊ “Äîñë³äæåííÿ êîðïîðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ â áàíê³âñüêîìó
ñåêòîð³ Óêðà¿íè” çä³éñíþâàâñÿ ïðîòÿãîì ëþòîãî–òðàâíÿ 2004 ðîêó.
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ÊÐÓÃËÈÉ ÑÒ²Ë ¹ 9 (22) ÆÎÂÒÅÍÜ 2004

1. Çàãàëüí³ âèìîãè 
1.1. Þðèäè÷íà îñîáà ïîâèííà ìàòè ñâîº íàéìå-

íóâàííÿ. Ó íàéìåíóâàíí³ þðèäè÷íî¿ îñîáè
çàçíà÷àþòüñÿ ¿¿ îðãàí³çàö³éíî-ïðàâîâà ôîð-
ìà òà íàçâà. Íàéìåíóâàííÿ þðèäè÷íî¿ îñî-
áè âèêëàäàºòüñÿ äåðæàâíîþ ìîâîþ. 

1.2.Íàçâà þðèäè÷íî¿ îñîáè ìîæå ñêëàäàòèñÿ ç
âëàñíî¿ íàçâè þðèäè÷íî¿ îñîáè, à òàêîæ
ì³ñòèòè ³íôîðìàö³þ ùîäî ìåòè ä³ÿëüíîñò³,
âèäó, ñïîñîáó óòâîðåííÿ, çàëåæíîñò³ þðè-
äè÷íî¿ îñîáè òà ³íøèõ â³äîìîñòåé çã³äíî ç
âèìîãàìè äî íàéìåíóâàííÿ îêðåìèõ îðãà-
í³çàö³éíî-ïðàâîâèõ ôîðì ñóá’ºêò³â ãîñïî-
äàðþâàííÿ, óñòàíîâëåíèõ Öèâ³ëüíèì òà
Ãîñïîäàðñüêèì êîäåêñàìè Óêðà¿íè òà çà-
êîíàìè Óêðà¿íè. Þðèäè÷íà îñîáà,  êð³ì
ïîâíîãî íàéìåíóâàííÿ, ìîæå ìàòè
ñêîðî÷åíå íàéìåíóâàííÿ. 

1.3. Íàçâà þðèäè÷íî¿ îñîáè íå ìîæå ì³ñòèòè
ïîñèëàííÿ íà îðãàí³çàö³éíî-ïðàâîâó ôîð-
ìó (êð³ì âèïàäê³â, ïåðåäáà÷åíèõ ïóíêòîì
1.8 öèõ Âèìîã). 

1.4. Íàéìåíóâàííÿ þðèäè÷íî¿ îñîáè íå ìîæå
áóòè òîòîæíèì íàéìåíóâàííþ ³íøî¿ þðè-
äè÷íî¿ îñîáè. 

1.5. Ó íàéìåíóâàíí³ þðèäè÷íî¿ îñîáè çàáîðî-
íÿºòüñÿ âèêîðèñòàííÿ íàéìåíóâàíü îðãà-
í³â äåðæàâíî¿ âëàäè, ì³ñöåâîãî ñàìîâðÿäó-
âàííÿ òà ³ñòîðè÷íèõ äåðæàâíèõ íàéìåíó-
âàíü, ïåðåë³ê ÿêèõ óñòàíîâëþºòüñÿ Êàá³íå-
òîì Ì³í³ñòð³â Óêðà¿íè. 

1.6. Ó íàçâ³ þðèäè÷íî¿ îñîáè íå ìîæå áóòè âè-
êîðèñòàíå ñëîâî “íàö³îíàëüíèé” ó âñ³õ â³ä-
ì³íêàõ, êð³ì çàêëàä³â (óñòàíîâ), ÿê³ íàáóâà-

þòü ñòàòóñó íàö³îíàëüíîãî çàêëàäó (óñòà-
íîâè) Óêðà¿íè çã³äíî ç Óêàçîì Ïðåçèäåíòà
Óêðà¿íè â³ä 16 ÷åðâíÿ 1995 ðîêó ¹ 451 “Ïðî
Ïîëîæåííÿ ïðî íàö³îíàëüíèé çàêëàä (óñòà-
íîâó) Óêðà¿íè” (³ç çì³íàìè ³ äîïîâíåííÿìè). 

1.7. Íàéìåíóâàííÿ þðèäè÷íî¿ îñîáè âêàçóºòü-
ñÿ â ¿¿ óñòàíîâ÷èõ äîêóìåíòàõ ³ âíîñèòüñÿ
äî ªäèíîãî äåðæàâíîãî ðåºñòðó þðèäè÷íèõ
îñ³á òà ô³çè÷íèõ îñ³á — ï³äïðèºìö³â. 

1.8. Íàéìåíóâàííÿ äî÷³ðí³õ ï³äïðèºìñòâ, ï³ä-
ïðèºìñòâ ñïîæèâ÷î¿ êîîïåðàö³¿ òà ï³äïðè-
ºìñòâ îá’ºäíàíü ãðîìàäÿí àáî ðåë³ã³éíèõ
îðãàí³çàö³é ìîæóòü ì³ñòèòè ³íôîðìàö³þ,
ÿêà âêàçóº íà çàëåæí³ñòü öèõ ï³äïðèºìñòâ
â³ä òàêèõ þðèäè÷íèõ îñ³á — çàñíîâíèê³â. 

1.9. Íàéìåíóâàííÿ â³äîêðåìëåíîãî ï³äðîçä³ëó
ïîâèííî ì³ñòèòè ñëîâà “â³äîêðåìëåíèé
ï³äðîçä³ë” (“ô³ë³ÿ”, “ïðåäñòàâíèöòâî”) òà
âêàçóâàòè íà íàëåæí³ñòü äî þðèäè÷íî¿
îñîáè, ÿêà ñòâîðèëà çàçíà÷åíèé â³äîêðåì-
ëåíèé ï³äðîçä³ë. 

1.10. Ïðè íàïèñàíí³ íàéìåíóâàííÿ â³äîêðåì-
ëåíîãî ï³äðîçä³ëó þðèäè÷íî¿ îñîáè ñë³ä
äîäåðæóâàòèñü âèìîã, óñòàíîâëåíèõ ïóíê-
òàìè 1.1, 1.2, 1.4–1.6, 2.1–2.4 öèõ Âèìîã. 

2.Ïðàâèëà íàïèñàííÿ íàéìåíóâàííÿ þðè-
äè÷íî¿ îñîáè àáî ¿¿ â³äîêðåìëåíîãî ï³ä-
ðîçä³ëó 

2.1. Þðèäè÷íà îñîáà, êð³ì ïîâíîãî íàéìåíó-
âàííÿ (íå á³ëüøå í³æ 182 ñèìâîëè), ìîæå
ìàòè ñêîðî÷åíå íàéìåíóâàííÿ (íå á³ëüøå
í³æ 38 ñèìâîë³â). 

ÂÈÌÎÃÈ ÙÎÄÎ ÍÀÏÈÑÀÍÍß
ÍÀÉÌÅÍÓÂÀÍÍß ÞÐÈÄÈ×ÍÎ¯ ÎÑÎÁÈ
ÀÁÎ ¯¯ Â²ÄÎÊÐÅÌËÅÍÎÃÎ Ï²ÄÐÎÇÄ²ËÓ
Íàêàç Äåðæàâíîãî êîì³òåòó Óêðà¿íè ç ïèòàíü ðåãóëÿòîðíî¿ ïîë³òèêè òà ï³äïðèºìíèöòâà

â³ä 9 ÷åðâíÿ 2004 ðîêó ¹ 65.

Çàðåºñòðîâàíî â Ì³í³ñòåðñòâ³ þñòèö³¿ Óêðà¿íè 29 ÷åðâíÿ 2004 ðîêó çà ¹ 792/9391.

Ç ìåòîþ çàïðîâàäæåííÿ ó ä³þ ÷àñòèíè ñüîìî¿ ñòàòò³ 8 Çàêîíó Óêðà¿íè “Ïðî äåðæàâíó ðåºñò-
ðàö³þ þðèäè÷íèõ îñ³á òà ô³çè÷íèõ îñ³á — ï³äïðèºìö³â” ùîäî âñòàíîâëåííÿ âèìîã äî íàïè-
ñàííÿ íàéìåíóâàííÿ þðèäè÷íî¿ îñîáè àáî ¿¿ â³äîêðåìëåíîãî ï³äðîçä³ëó ÍÀÊÀÇÓÞ: 

1. Çàòâåðäèòè Âèìîãè ùîäî íàïèñàííÿ íàéìåíóâàííÿ þðèäè÷íî¿ îñîáè àáî ¿¿ â³äîêðåìëå-
íîãî ï³äðîçä³ëó, ùî äîäàþòüñÿ. 

2. Äåïàðòàìåíòó ðåºñòðàö³¿ òà ë³öåíçóâàííÿ Äåðæàâíîãî êîì³òåòó Óêðà¿íè ç ïèòàíü ðåãóëÿ-
òîðíî¿ ïîë³òèêè òà ï³äïðèºìíèöòâà (ªôðåìîâ Î. Â.) ó âñòàíîâëåíîìó ïîðÿäêó çàáåçïå÷è-
òè ïîäàííÿ öüîãî íàêàçó íà äåðæàâíó ðåºñòðàö³þ äî Ì³í³ñòåðñòâà þñòèö³¿ Óêðà¿íè. 

3. Öåé íàêàç íàáèðàº ÷èííîñò³ ÷åðåç äåñÿòü äí³â ï³ñëÿ äåðæàâíî¿ ðåºñòðàö³¿ éîãî â Ì³í³ñ-
òåðñòâ³ þñòèö³¿ Óêðà¿íè. 

4. Êîíòðîëü çà âèêîíàííÿì öüîãî íàêàçó ïîêëàñòè íà çàñòóïíèêà ãîëîâè Äåðæàâíîãî êîì³-
òåòó Óêðà¿íè ç ïèòàíü ðåãóëÿòîðíî¿ ïîë³òèêè òà ï³äïðèºìíèöòâà Òðåòüÿêîâà Ñ. ². 

Ê. Âàùåíêî
Â. î. ãîëîâè Äåðæàâíîãî êîì³òåòó Óêðà¿íè ç ïèòàíü ðåãóëÿòîðíî¿ ïîë³òèêè òà ï³äïðèºìíèöòâà

Âèêîðèñòàííÿ ³íøèõ

ñèìâîë³â, ðîçä³ëîâèõ

çíàê³â ó

íàéìåíóâàíí³

þðèäè÷íî¿ îñîáè, 

êð³ì âèçíà÷åíèõ

ïóíêòîì 2.2 öüîãî

íàêàçó

Äåðæï³äïðèºìíèöòâà

Óêðà¿íè,

çàáîðîíÿºòüñÿ.
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2.2. Ïðè íàïèñàíí³ íàéìåíóâàííÿ þðèäè÷íî¿
îñîáè âèêîðèñòîâóþòüñÿ ïðîïèñí³ áóêâè
óêðà¿íñüêîãî àëôàâ³òó (À, Á, Â, Ã, ¥, Ä, Å, ª,
Æ, Ç, È, ², ̄ , É, Ê, Ë, Ì, Í, Î, Ï, Ð, Ñ, Ò, Ó, Ô, Õ, Ö,
×, Ø, Ù, Ü, Þ, ß), àïîñòðîô (‘), äåô³ñ (-), òè-
ðå (—), çíàê “¹”, à òàêîæ, ïðè íåîáõ³äíîñ-
ò³, öèôðè: àðàáñüê³ (1, 2, 3, 4, 5, 6, 7, 8, 9, 0)
òà ðèìñüê³ (I, II, III, IV, V, VI, VII, VIII, IX, X). 

2.3. Âèêîðèñòàííÿ ³íøèõ ñèìâîë³â, ðîçä³ëî-
âèõ çíàê³â ó íàéìåíóâàíí³ þðèäè÷íî¿
îñîáè çàáîðîíÿºòüñÿ. 

2.4. Íàçâà þðèäè÷íî¿ îñîáè áåðåòüñÿ ó ëàïêè
òà çàçíà÷àºòüñÿ áåçïîñåðåäíüî ï³ñëÿ îð-
ãàí³çàö³éíî-ïðàâîâî¿ ôîðìè ñóá’ºêòà ãîñ-
ïîäàðþâàííÿ. Âèêîðèñòàííÿ ëàïîê ó íàé-
ìåíóâàíí³ þðèäè÷íî¿ îñîáè íå º îçíàêîþ
äëÿ âèçíà÷åííÿ òîòîæíîñò³ íàéìåíóâàíü. 

Î. ªôðåìîâ
Äèðåêòîð Äåïàðòàìåíòó 

ðåºñòðàö³¿ òà ë³öåíçóâàííÿ 

Äåðæï³äïðèºìíèöòâà Óêðà¿íè

Íîâèì Öèâ³ëüíèì êîäåêñîì Óêðà¿íè, ùî íàá-
ðàâ ÷èííîñò³ ç 1 ñ³÷íÿ íèí³øíüîãî ðîêó, ïå-
ðåäáà÷åíî, ÿê â³äîìî, ùî ãîñïîäàðñüêå òî-
âàðèñòâî, âàðò³ñòü ÷èñòèõ àêòèâ³â ÿêîãî âèÿ-
âèòüñÿ ìåíøîþ çà ñòàòóòíèé êàï³òàë, ï³ñëÿ
çàê³í÷åííÿ äðóãîãî ³ êîæíîãî íàñòóïíîãî
ô³íàíñîâîãî ðîêó çîáîâ’ÿçàíå îãîëîñèòè
ïðî öå òà çàðåºñòðóâàòè â³äïîâ³äí³ çì³íè äî
ñòàòóòó ó âñòàíîâëåíîìó ïîðÿäêó. Öèâ³ëü-
íèé êîäåêñ Óêðà¿íè âèçíà÷àº, ùî, ÿêùî âàð-
ò³ñòü ÷èñòèõ àêòèâ³â òîâàðèñòâà ñòàº ìåí-
øîþ çà ì³í³ìàëüíèé ðîçì³ð ñòàòóòíîãî ôîí-
äó, âñòàíîâëåíèé çàêîíîì, òîâàðèñòâî
ï³äëÿãàº ë³êâ³äàö³¿.

Îäíàê ñòàòò³ Öèâ³ëüíîãî êîäåêñó Óêðà¿íè íå
ì³ñòÿòü â³äïîâ³äåé íà ö³ëèé ðÿä ïðîöåäóð-
íèõ çàïèòàíü. Çîêðåìà, íà ïèòàííÿ ïðî òå,
õòî ìàº ³í³ö³þâàòè ïðîöåäóðó áàíêðóòñòâà
ãîñïîäàðñüêîãî òîâàðèñòâà ó âèïàäêó, ÿêùî
âàðò³ñòü éîãî ÷èñòèõ àêòèâ³â êàòàñòðîô³÷íî
çíèçèòüñÿ. 

Öþ ïðîãàëèíó ñïðîáóâàëî çàïîâíèòè þðè-
äè÷íå óïðàâë³ííÿ Äåðæàâíî¿ êîì³ñ³¿ ç ö³ííèõ
ïàïåð³â òà ôîíäîâîãî ðèíêó. Â³äïîâ³äàþ÷è íà
çàïèòàííÿ ÷èòà÷³â òèæíåâèêà “Áóõãàëòåð”,
íà÷àëüíèê þðèäè÷íîãî óïðàâë³ííÿ ÄÊÖÏÔÐ
². Ãðèùåíêî äàâ íàñòóïíå ðîç’ÿñíåííÿ (ëèñò
â³ä 30.07.2004 ð. ¹ 19/01/9940).

ßê ïåðåäáà÷àº ÷àñòèíà 1 ñòàòò³ 110 Öèâ³ëü-

íîãî êîäåêñó Óêðà¿íè, þðèäè÷íà îñîáà ë³êâ³-

äóºòüñÿ:

1) çà ð³øåííÿì éîãî ó÷àñíèê³â àáî îðãàíó

þðèäè÷íî¿ îñîáè, óïîâíîâàæåíîãî íà öå óñ-

òàíîâ÷èìè äîêóìåíòàìè, â òîìó ÷èñë³ ó

çâ’ÿçêó ³ç çàê³í÷åííÿì òåðì³íó, íà ÿêèé

áóëà ñòâîðåíà þðèäè÷íà îñîáà, äîñÿãíåí-

íÿì ìåòè, äëÿ ÿêî¿ âîíà [áóëà] ñòâîðåíà,

à òàêîæ ó ³íøèõ âèïàäêàõ, ïåðåäáà÷åíèõ

óñòàíîâ÷èìè äîêóìåíòàìè;

2) çà ð³øåííÿì ñóäó ïðî ïðèçíàííÿ ñóäîì

íåä³éñíî¿ äåðæàâíî¿ ðåºñòðàö³¿ þðèäè÷-

íî¿ îñîáè âíàñë³äîê äîïóùåíèõ ïðè ¿¿

ñòâîðåíí³ ïîðóøåíü, êîòð³ íåìîæëèâî

óñóíóòè, à òàêîæ â ³íøèõ âèïàäêàõ, âñòà-

íîâëåíèõ çàêîíîì.

Â³äïîâ³äíî äî ÷. 3 ñòàòò³ 155 Öèâ³ëüíîãî

êîäåêñó Óêðà¿íè, ÿêùî ï³ñëÿ çàê³í÷åííÿ äðó-

ãîãî ³ êîæíîãî íàñòóïíîãî ô³íàíñîâîãî ðî-

êó âàðò³ñòü ÷èñòèõ àêòèâ³â àêö³îíåðíîãî

òîâàðèñòâà âèÿâèòüñÿ ìåíøîþ çà ñòàòóò-

íèé êàï³òàë, òîâàðèñòâî çîáîâ’ÿçàíå îãîëî-

ñèòè ïðî çìåíøåííÿ ñâîãî ñòàòóòíîãî êà-

ï³òàëó ³ çàðåºñòðóâàòè â³äïîâ³äí³ çì³íè äî

ñòàòóòó ó âñòàíîâëåíîìó ïîðÿäêó. ßêùî

âàðò³ñòü ÷èñòèõ àêòèâ³â òîâàðèñòâà ñòàº

ìåíøîþ ì³í³ìàëüíîãî ðîçì³ðó ñòàòóòíî-

ãî ôîíäó, âñòàíîâëåíîãî çàêîíîì, òîâàðèñò-

âî ï³äëÿãàº ë³êâ³äàö³¿.

Â³äïîâ³äíî äî ÷. 2 ñò. 110 Öèâ³ëüíîãî êîäåê-

ñó Óêðà¿íè, âèìîãà ïðî ë³êâ³äàö³þ þðèäè÷-

íî¿ îñîáè íà ï³äñòàâàõ, âêàçàíèõ â ïóíêò³ 2

÷àñòèíè ïåðøî¿ äàíî¿ ñòàòò³, ìîæå áóòè

ïðåä’ÿâëåíà â ñóä îðãàíîì, ÿêèé çä³éñíþº

äåðæàâíó ðåºñòðàö³þ, à òàêîæ ó÷àñíèêîì

þðèäè÷íî¿ îñîáè.

². Ãðèùåíêî
Íà÷àëüíèê þðèäè÷íîãî óïðàâë³ííÿ

Äåðæàâíî¿ êîì³ñ³¿ ç ö³ííèõ ïàïåð³â 

òà ôîíäîâîãî ðèíêó

Íàäðóêîâàíî ó òèæíåâèêó “Áóõãàëòåð”,
¹ 34, âåðåñåíü 2004 ð.

ÐÎÇ’ßÑÍÅÍÍß ÞÐÈÄÈ×ÍÎÃÎ ÓÏÐÀÂË²ÍÍß
ÄÊÖÏÔÐ Ç ÏÐÈÂÎÄÓ ÁÀÍÊÐÓÒÑÒÂÀ
ÃÎÑÏÎÄÀÐÑÜÊÎÃÎ ÒÎÂÀÐÈÑÒÂÀ

ßêùî âàðò³ñòü

÷èñòèõ àêòèâ³â

òîâàðèñòâà ñòàº

ìåíøîþ çà

ì³í³ìàëüíèé ðîçì³ð

ñòàòóòíîãî ôîíäó,

âñòàíîâëåíèé

çàêîíîì,

òîâàðèñòâî

ï³äëÿãàº ë³êâ³äàö³¿.

Â³äïîâ³äíî äî ÷. 2

ñò. 110 Öèâ³ëüíîãî

êîäåêñó Óêðà¿íè,

âèìîãà ïðî

ë³êâ³äàö³þ

þðèäè÷íî¿ îñîáè íà

ï³äñòàâàõ, âêàçàíèõ

â ïóíêò³ 2 ÷àñòèíè

ïåðøî¿ äàíî¿

ñòàòò³, ìîæå áóòè

ïðåä’ÿâëåíà â ñóä

îðãàíîì, ÿêèé

çä³éñíþº äåðæàâíó

ðåºñòðàö³þ, à òàêîæ

ó÷àñíèêîì

þðèäè÷íî¿ îñîáè.
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Ï³ä ÷àñ ïðîâåäåíèõ ñëóõàíü çàçíà÷àëîñÿ, ùî â
Óêðà¿í³ âæå ïîíàä òðè ðîêè ñïîñòåð³ãàºòüñÿ
åêîíîì³÷íå çðîñòàííÿ. Çì³öí³ëà ô³íàíñîâà ñèñ-
òåìà äåðæàâè. Íàö³îíàëüíà âàëþòà çàëèøàºòü-
ñÿ ñòàá³ëüíîþ, ùî ñïðèÿº ö³íîâ³é ñòàá³ëüíîñò³
â Óêðà¿í³. Çíèçèëèñÿ ñòàâêè êðåäèòóâàííÿ. Öå
ëèøå îñíîâí³ ïîçèòèâí³ çðóøåííÿ, ÿê³ â³äáóëè-
ñÿ â åêîíîì³ö³, òà ñïðèÿþòü äîñÿãíåííþ ñòàëî-
ãî ðîçâèòêó ÿê ¿¿ ðåàëüíîãî, òàê ³ ô³íàíñîâîãî
ñåêòîð³â. Ïðè öüîìó, ââàæàþòü ó÷àñíèêè ñëó-
õàíü, îñíîâíîþ îðãàí³çàö³éíîþ ôîðìîþ ³ñíó-
âàííÿ ï³äïðèºìñòâ ÿê ðåàëüíîãî, òàê ³ ô³íàíñî-
âîãî ñåêòîðó â Óêðà¿í³ º àêö³îíåðí³ òîâàðèñòâà.
Ê³ëüê³ñòü àêö³îíåðíèõ òîâàðèñòâ â Óêðà¿í³ ñüî-
ãîäí³ ñòàíîâèòü ìàéæå 35 òèñÿ÷, ç íèõ 12 òèñÿ÷
â³äêðèòèõ òà ìàéæå 23 òèñÿ÷³ — çàêðèòèõ.

Çà ñëîâàìè ãîëîâè Êîì³òåòó ç ïèòàíü ïðîìèñ-

ëîâî¿ ïîë³òèêè òà ï³äïðèºìíèöòâà Þð³ÿ ªõà-

íóðîâà, àêö³îíåðí³ òîâàðèñòâà ðåàëüíîãî ñåêòî-
ðó çîñåðåäæóþòü ïîíàä 60 â³äñîòê³â ïðîìèñëî-
âî-âèðîáíè÷îãî ïîòåíö³àëó Óêðà¿íè òà âèðîá-
ëÿþòü áëèçüêî 70 â³äñîòê³â âàëîâîãî âíóòð³ø-
íüîãî ïðîäóêòó êðà¿íè. Íàéá³ëüø ïîòóæí³ áàí-
ê³âñüê³ òà íåáàíê³âñüê³ ô³íàíñîâ³ ³íñòèòóòè òà-
êîæ óòâîðåí³ ó âèãëÿä³ àêö³îíåðíèõ òîâàðèñòâ.

Éøëîñÿ ïðî òå, ùî ïåðåâàæíà á³ëüø³ñòü àêö³î-
íåðíèõ òîâàðèñòâ ðåàëüíîãî ñåêòîðó ñòâîðå-
íà â Óêðà¿í³ â õîä³ ïðèâàòèçàö³¿. Îäíàê, ó÷àñ-
íèêè ñëóõàíü íàãîëîøóþòü íà òîìó, ùî ñóòü
ïðèâàòèçàö³¿ ÷åðåç àêö³îíóâàííÿ ï³äïðèºìñòâ
òà ìîæëèâ³ñòü îòðèìàííÿ ÷àñòêè äåðæàâíî¿
âëàñíîñò³ ÷åðåç âëàñí³ñòü â àêö³îíåðíîìó òî-
âàðèñòâ³ çà îñòàíí³ ðîêè áóëà ñóòòºâî äåâàëü-
âîâàíà ÷åðåç ìàñîâ³ ïîðóøåííÿ ïðàâ âëàñíîñ-
ò³, ³ îñîáëèâî äð³áíèõ àêö³îíåð³â. Çâåðíóòî
óâàãó íà òå, ùî öèâ³ë³çîâàíèé çàõèñò ïðàâ
äåðæàâè, ÿê àêö³îíåðà, òàêîæ íå ãàðàíòîâà-
íèé. Öå ôàêòè÷íî ïðèçâîäèòü äî ê³íöåâî¿ “ò³-
íüîâî¿ ïðèâàòèçàö³¿” ñòðàòåã³÷íî âàæëèâèõ
àêö³îíåðíèõ òîâàðèñòâ, â ÿêèõ äåðæàâà çàëè-
øàëà çà ñîáîþ êîðïîðàòèâí³ ïðàâà.

Íåäîñòàòí³é ð³âåíü êîðïîðàòèâíîãî óïðàâë³í-
íÿ â áàíêàõ, â³äñóòí³ñòü ïðîçîðî¿ ñòðóêòóðè
âëàñíîñò³, ñëàáêà îðãàí³çàö³ÿ ïðîöåäóð óïðàâ-
ë³ííÿ ðèçèêàìè, ââàæàþòü íàðîäí³ äåïóòàòè, íå
äîçâîëÿþòü çàáåçïå÷èòè ïîâíîþ ì³ðîþ çàõèñò
³íòåðåñ³â âêëàäíèê³â òà êðåäèòîð³â áàíê³â.

Ïðè ïåðåâ³ðö³ ä³ÿëüíîñò³ àêö³îíåðíèõ òîâà-
ðèñòâ â ïîíàä 90 â³äñîòêàõ ïåðåâ³ðåíèõ ÀÒ áó-
ëè âèÿâëåí³ ïîðóøåííÿ ä³þ÷îãî çàêîíîäàâñò-
âà ç ïèòàíü êîðïîðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ. Çàç-
íà÷àëîñÿ, ùî íàéá³ëüø òèïîâèìè ïîðóøåííÿ-
ìè, â³ä ÿêèõ îñîáëèâî ïîòåðïàþòü àêö³îíåðè, º:

� ïîðóøåííÿ ïðàâà íà ó÷àñòü ó ðîçïîä³ë³ ïðè-
áóòêó òîâàðèñòâà (íåâèïëàòà äèâ³äåíä³â);
� ðîçìèâàííÿ ÷àñòêè âëàñíîñò³ àêö³îíåð³â

÷åðåç äîäàòêîâèé âèïóñê àêö³é;
� âèâåäåííÿ àêòèâ³â ³ç âëàñíîñò³ òîâàðèñòâà,

ùî íàíîñèòü ðåàëüí³ çáèòêè òàêîìó òîâàðèñò-
âó òà çíåö³íþº àêö³îíåðíó âëàñí³ñòü òîùî.

Íàãîëîøóâàëîñÿ, ùî îñíîâíèì ÷èííèêîì
ïðîáëåì, ÿê³ ñêëàëèñÿ â óïðàâë³íí³ àêö³îíåð-
íèìè òîâàðèñòâàìè º íåäîñêîíàëå çàêîíî-
äàâñòâî, ÿêå íå äîçâîëÿº åôåêòèâíî çàõèùàòè
ïðàâà âëàñíîñò³ àêö³îíåð³â òà ñòâîðèòè óìîâè
äëÿ ðîçâèòêó â àêö³îíåðíèõ òîâàðèñòâàõ ñèñ-
òåìè êîðïîðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ, ÿêà â³äïî-
â³äàëà á ñâ³òîâèì ñòàíäàðòàì.

×èííèé Çàêîí “Ïðî ãîñïîäàðñüê³ òîâàðèñòâà”
áóëî ïðèéíÿòî ó 1991 ðîö³. Àëå â ðåçóëüòàò³
çì³í ó ñèñòåì³ äåðæàâíîãî óïðàâë³ííÿ òà
òðàíñôîðìàö³¿ ñòðóêòóðè âëàñíîñò³ â êðà¿í³
â³í âæå íå çàáåçïå÷óº íàëåæíîãî çàõèñòó ïðàâ
àêö³îíåð³â òà íå âðåãóëüîâóº áàãàòî ïèòàíü
óïðàâë³ííÿ àêö³îíåðíèìè òîâàðèñòâàìè. Çîê-
ðåìà, áàíê³âñüêà ñèñòåìà Óêðà¿íè íåäîñòàòíüî
âèêîðèñòîâóº òàê³ ³íñòðóìåíòè ³íâåñòóâàííÿ
ðåàëüíîãî ñåêòîðó åêîíîì³êè, ÿê ïðèäáàííÿ
êîðïîðàòèâíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â, çàíàäòî ðèçè-
êîâàíîþ ñòàº âèêîðèñòàííÿ äëÿ ³íâåñòèö³é â
ðåàëüíèé ñåêòîð êîøò³â òàêèõ ô³íàíñîâèõ óñ-
òàíîâ, ÿê íåäåðæàâí³ ïåíñ³éí³ òà ³íâåñòèö³éí³
ôîíäè, ñòðàõîâ³ êîìïàí³¿ òîùî. 

Ó÷àñíèêè ñëóõàíü êîíñòàòóâàëè, ùî ñüîãîäí³ â
Óêðà¿í³ ïîðóøåííÿ ïðàâ àêö³îíåð³â ñòàëî
ñåðéîçíîþ ïðîáëåìîþ, ÿêà ïîòðåáóº òåðì³íî-
âîãî âèð³øåííÿ íà çàêîíîäàâ÷îìó ð³âí³. Ïðîá-
ëåìà ôàêòè÷íî çà÷³ïàº ïðàâà ïåðåâàæíî¿ ÷àñ-
òèíè íàñåëåííÿ Óêðà¿íè òà ³íòåðåñè äåðæàâè â
ö³ëîìó. Íà äóìêó íàðîäíèõ äåïóòàò³â, íàé-
á³ëüø åôåêòèâíèì òà ðåçóëüòàòèâíèì øëÿõîì
çàõèñòó ïðàâ àêö³îíåð³â º ïðèéíÿòòÿ Çàêîíó
“Ïðî àêö³îíåðí³ òîâàðèñòâà” íà îñíîâ³ çàêî-

Êîì³òåò Âåðõîâíî¿ Ðàäè Óêðà¿íè ç ïèòàíü ïðîìèñëîâî¿ ïîë³òèêè òà ï³äïðèºìíèöòâà òà Êî-
ì³òåò ç ïèòàíü åêîíîì³÷íî¿ ïîë³òèêè, óïðàâë³ííÿ íàðîäíèì ãîñïîäàðñòâîì, âëàñíîñò³ òà ³í-
âåñòèö³é 6 æîâòíÿ ö. ð. ïðîâåëè ñëóõàííÿ íà òåìó: “Ïðîåêò çàêîíó ïðî àêö³îíåðí³ òîâàðèñò-
âà — àêòóàëüí³ ïèòàííÿ”.

ÏÀÐËÀÌÅÍÒÑÜÊ² ÑËÓÕÀÍÍß 
“ÏÐÎÅÊÒ ÇÀÊÎÍÓ ÏÐÎ ÀÊÖ²ÎÍÅÐÍ²
ÒÎÂÀÐÈÑÒÂÀ — ÀÊÒÓÀËÜÍ² ÏÈÒÀÍÍß”

Íàéá³ëüø

åôåêòèâíèì òà

ðåçóëüòàòèâíèì

øëÿõîì çàõèñòó

ïðàâ àêö³îíåð³â º

ïðèéíÿòòÿ Çàêîíó

“Ïðî àêö³îíåðí³

òîâàðèñòâà” íà

îñíîâ³

çàêîíîïðîåêòó,

ïîäàíîãî íàïðèê³íö³

2003 ðîêó Êàá³íåòîì

Ì³í³ñòð³â Óêðà¿íè.

Â³í ìàêñèìàëüíî

â³äîáðàæàº áàëàíñ

³íòåðåñ³â äåðæàâè,

àêö³îíåðíèõ

òîâàðèñòâ, ð³çíèõ

ãðóï ³íâåñòîð³â

ùîäî îñíîâíèõ çàñàä

îðãàí³çàö³¿

åôåêòèâíîãî

êîðïîðàòèâíîãî

óïðàâë³ííÿ, ùî

äîçâîëèòü

ñòâîðèòè â Óêðà¿í³

ïðàâîâå ñåðåäîâèùå,

ñïðèÿòëèâå äëÿ

åêîíîì³÷íîãî

çðîñòàííÿ.
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íîïðîåêòó, ïîäàíîãî íàïðèê³íö³ 2003 ðîêó Êà-
á³íåòîì Ì³í³ñòð³â Óêðà¿íè. Ïðîåêò ìàêñèìàëü-
íî â³äîáðàæàº áàëàíñ ³íòåðåñ³â äåðæàâè, àêö³î-
íåðíèõ òîâàðèñòâ, ð³çíèõ ãðóï ³íâåñòîð³â ùî-
äî îñíîâíèõ çàñàä îðãàí³çàö³¿ åôåêòèâíîãî
êîðïîðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ, ùî äîçâîëèòü
ñòâîðèòè â Óêðà¿í³ ïðàâîâå ñåðåäîâèùå, ñïðèÿò-
ëèâå äëÿ åêîíîì³÷íîãî çðîñòàííÿ.

Ç ìåòîþ çáåðåæåííÿ ïîçèòèâíî¿ åêîíîì³÷íî¿
äèíàì³êè, çàáåçïå÷åííÿ ôîðìóâàííÿ ñïðèÿò-
ëèâîãî ³íâåñòèö³éíîãî êë³ìàòó òà íàö³îíàëü-
íèõ ³íòåðåñ³â Óêðà¿íè ùîäî çàëó÷åííÿ âíóò-
ð³øí³õ òà çîâí³øí³õ ³íâåñòèö³éíèõ ðåñóðñ³â,
ó÷àñíèêè ñëóõàíü âèñëîâèëèñü çà ïðèñêîðåííÿ

ðîáîòè ùîäî éîãî ïðèéíÿòòÿ. Çâåðíóâøè ïðè
öüîìó îñîáëèâó óâàãó íà çàáåçïå÷åííÿ ïðàâà
àêö³îíåð³â íà ó÷àñòü ó ðîçïîä³ë³ ïðèáóòê³â ÀÒ,
çàêîíîäàâ÷å âðåãóëþâàííÿ ïðîöåäóðè âèïëàòè
äèâ³äåíä³â òà ïðàâà íà ïðèäáàííÿ äîäàòêîâèõ
âèïóñê³â àêö³é, à ó ïåâíèõ âèïàäêàõ — ïðàâà
âèìàãàòè âèêóïó òîâàðèñòâîì íàëåæíèõ éîìó
àêö³é òà ïîðÿäêó éîãî ðåàë³çàö³¿.

Çà ïîâ³äîìëåííÿì ²íôîðìàö³éíîãî 

óïðàâë³ííÿ Âåðõîâíî¿ Ðàäè Óêðà¿íè

Íîâèíà ðîçì³ùåíà íà îô³ö³éíîìó 

Âåá-ñåðâåð³ Âåðõîâíî¿ Ðàäè Óêðà¿íè —

http://gska2.rada.gov.ua/control/uk/index.

Âïåðøå â ðàìêàõ 

IV Ì³æíàðîäíîãî

Åêîíîì³÷íîãî

ôîðóìó ó Ëüâîâ³ áóëè

ïðîâåäåí³ Çåìåëüíèé

àóêö³îí òà

²íâåñòèö³éíà á³ðæà.

Àêòèâíó ó÷àñòü ó Ôîðóì³ âçÿëè äåëåãàö³¿ ç Ðåñ-
ïóáë³êè Ïîëüùà, Àâñòð³éñüêî¿ Ðåñïóáë³êè, Ðåñ-
ïóáë³êè Á³ëîðóñü, Óãîðñüêî¿ Ðåñïóáë³êè, Ñëî-
âàöüêî¿ Ðåñïóáë³êè. Ó÷àñòü ó íüîìó âçÿëè òàêîæ
ïðåäñòàâíèêè äèïëîìàòè÷íîãî êîðïóñó Àâñòð³¿,
Âåëèêîáðèòàí³¿, Ðîñ³¿, Ëèòâè, Ñïîëó÷åíèõ Øòà-
ò³â Àìåðèêè, Ñëîâà÷÷èíè, ×åõ³¿, Êèòàþ, Êàçàõ-
ñòàíó, äåëåãàòè Àìåðèêàíñüêî¿ Àãåíö³¿ ç ì³æíà-
ðîäíîãî ðîçâèòêó, Áþðî äåëåãàòà í³ìåöüêî¿ åêî-
íîì³êè â Óêðà¿í³, Ì³æíàðîäíîãî öåíòðó ïåðñ-
ïåêòèâíèõ äîñë³äæåíü, Ïðîãðàìè Ì³í³ñòåðñòâà
ó ñïðàâàõ ì³æíàðîäíîãî ðîçâèòêó Âåëèêîáðèòà-
í³¿ òà Ì³æíàðîäíèõ àñîö³àö³é “Êàðïàòñüêèé ªâ-
ðîðåã³îí” ³ “ªâðîðåã³îí “Áóã”. Íàé÷èñëåíí³øè-
ìè áóëè îô³ö³éí³ òà á³çíåñîâ³ äåëåãàö³¿ ç Óêðà¿-
íè — ³ç Àâòîíîìíî¿ ðåñïóáë³êè Êðèì, Âîëèíñü-
êî¿, Äîíåöüêî¿, Çàêàðïàòñüêî¿, ²âàíî-Ôðàíê³âñü-
êî¿, Ëóãàíñüêî¿, Ïîëòàâñüêî¿, Òåðíîï³ëüñüêî¿ òà
Ð³âíåíñüêî¿ îáëàñòåé. Îðãàí³çîâóþ÷è Ôîðóì,
Ëüâ³âñüêà îáëäåðæàäì³í³ñòðàö³ÿ ñòàâèëà ïåðåä
ñîáîþ äåê³ëüêà ö³ëåé. Ïî-ïåðøå — öå ðîçêðèò-
òÿ ïîòåíö³àëó îáëàñò³. Íà Ôîðóì³ óñï³øíî ïðî-
äåìîíñòðóâàëè “Ñòðàòåã³þ ðîçâèòêó îáëàñò³”.
Ïî-äðóãå — âèõ³ä íà ñâ³òîâèé ðèíîê, ÷åðåç ïðî-
âåäåíèé ²íâåñòèö³éíèé ÿðìàðîê. Îáëäåðæàäì³-
í³ñòðàö³ÿ îäíèì ç ãîëîâíèõ ïðèíöèï³â ñâîº¿ ä³-
ÿëüíîñò³ òà îðãàí³çàö³¿ Ôîðóìó çàäåêëàðóâàëà
â³äêðèò³ñòü ³ ïðîçîð³ñòü. Âïåðøå ó éîãî ðàìêàõ
ïðîâåäåí³ Çåìåëüíèé àóêö³îí òà ²íâåñòèö³éíà
á³ðæà. Çà ðåçóëüòàòàìè ²íâåñòèö³éíîãî ÿðìàð-
êó íàì³òèëèñü äëÿ ðåàë³çàö³¿ ðÿä ³íâåñòèö³éíèõ
ïðîåêò³â, çîêðåìà ïðîåêò “Çàâîäó ç âèðîáíèöòâà
îöèíêîâêè ðóëîííî¿ ñòàë³”, “Çàâîä ç âèðîá-
íèöòâà ë³ôò³â”, “Ïðîåêòóâàííÿ òà âèðîáíèöòâî
âèðîá³â ç ïîë³ñòåðîâèõ ëàì³íàò³â”.

Ó ðàìêàõ Ôîðóìó â³äáóâñÿ òðàäèö³éíèé ²íâåñ-
òèö³éíèé ßðìàðîê. Îäíî÷àñíî ç óæå òðàäè-
ö³éíèìè ï³äõîäàìè äî ñï³âïðàö³ ç ïîòåíö³é-
íèìè ³íâåñòîðàìè öüîãî ðàçó áóëè çàïðîïî-
íîâàí³ é íîâ³. Çîêðåìà, øèðîêèé ñïåêòð êîí-
ñàëòèíãîâî-³íôîðìàö³éíèõ ïîñëóã ç óñ³õ îñ-
íîâíèõ ïðîáëåì ó ñôåð³ ³íâåñòèö³éíî¿ ä³ÿëü-
íîñò³ (ìèòíå, ïîäàòêîâå, çåìåëüíå, òðóäîâå òà
³íøå çàêîíîäàâñòâî) çàâäÿêè ä³ÿëüíîñò³ íà
ßðìàðêó “Öåíòðó ñïðèÿííÿ ³íâåñòîðàì” òà
“ªäèíîãî îô³ñó îáñëóãîâóâàííÿ ³íâåñòîð³â”.
Âïåðøå áóëà çàïðîâàäæåíà “²íâåñòèö³éíà
á³ðæà” — êîìï’þòåðíà áàçà ïðîïîçèö³é íåðó-
õîìîñò³ (çåìåëüí³ ä³ëÿíêè, íåçàâåðøåíå áó-
ä³âíèöòâî, ïðîìèñëîâà íåðóõîì³ñòü, âèðîáíè-
÷³ ïðèì³ùåííÿ, ³íâåñòèö³éí³ ïðîô³ë³ ï³äïðè-
ºìñòâ). Ëüâ³âñüêà îáëàñòü ñòàëà ïåðøîþ â Óê-
ðà¿í³, õòî ñôîðìóâàâ òàêó áàçó äàíèõ, ÿêó íå-
ùîäàâíî áóëî ðîçì³ùåíî ó ñâ³òîâ³é ìåðåæ³ ²í-
òåðíåò çà àäðåñîþ: www.invest.lviv.ua. 

Ãîëîâà Ëüâ³âñüêî¿ îáëäåðæàäì³í³ñòðàö³¿ Îëåê-
ñàíäð Ñåíäåãà çàçíà÷èâ: “Ôîðóì ùå ðàç äîêà-
çàâ âàæëèâ³ñòü ³ ðîëü êîíòàêò³â ì³æ ðåã³îíàìè
Óêðà¿íè. Âîíè óêð³ïëÿþòü ñàì³ ðåã³îíè, äàþòü
¿ì ³ìïóëüñ äëÿ ðîçâèòêó, à îòæå — çì³öíþþòü
äåðæàâó. Çàñàäà “Ñèëüí³ ðåã³îíè — ñèëüíà äåð-
æàâà” íàøà çàñàäà”. 

Ï³äãîòîâëåíî çà ïîâ³äîìëåííÿì 

“Óðÿäîâîãî ïîðòàëó”

Ïîñò³éíà àäðåñà ñòàòò³ â ²íòåðíåò³:

www.kmu.gov.ua/control/uk/publish/

printable_article?art_id=9670683.

9 æîâòíÿ ó Ëüâîâ³ çàâåðøèâñÿ IV Ì³æíàðîäíèé Åêîíîì³÷íèé ôîðóì, ÿêèé ïðîõîäèâ ï³ä ãàñ-
ëîì “×åðåç äîáðîñóñ³äñòâî äî îá’ºäíàíî¿ ªâðîïè”. Äëÿ ó÷àñò³ ó ôîðóì³ ïðèáóëè äåëåãàö³¿ íå
ëèøå ³ç ñóñ³äí³õ äåðæàâ, àëå é ç 17 êðà¿í, ÿê³ áåçïîñåðåäíüî íå ìåæóþòü ç Óêðà¿íîþ. 

“×ÅÐÅÇ ÄÎÁÐÎÑÓÑ²ÄÑÒÂÎ 
ÄÎ ÎÁ’ªÄÍÀÍÎ¯ ªÂÐÎÏÈ”

²íâåñòèö³éíèé ïîðòàë

Ëüâ³âùèíè —

www.invest.lviv.ua.
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³äêðèòèé ó âåðåñí³ íîâèé Âåá-
ïîðòàë “Ì³æíàðîäíà Ô³íàíñîâà
Êîðïîðàö³ÿ â ªâðîï³ ³ Öåíòðàëü-
í³é Àç³¿” äâîìîâíèé — ïðàêòè÷-
íî âñ³ éîãî ìàòåð³àëè ïîäàíî ÿê
àíãë³éñüêîþ, òàê ³ ðîñ³éñüêîþ ìî-
âàìè, ùî ðîáèòü ¿õ äîñòóïíèìè
äëÿ çíà÷íî á³ëüøî¿ ê³ëüêîñò³ êî-

ðèñòóâà÷³â â Óêðà¿í³ é ³íøèõ êðà¿íàõ ÑÍÄ. Äðó-
ãîþ éîãî îñîáëèâ³ñòþ, ÿêó, íà íàø ïîãëÿä, âàð-
òî â³äçíà÷èòè, º êîìïëåêñíèé ï³äõ³ä äî ³íôîð-
ìóâàííÿ êîðèñòóâà÷³â ïðî äâà îñíîâí³ íàïðÿ-
ìè ä³ÿëüíîñò³ ÌÔÊ — ³íâåñòèö³éíó òà ³ç íàäàí-
íÿ òåõí³÷íî¿ äîïîìîãè. Âàðòî â³äçíà÷èòè òà-
êîæ êîíêðåòí³ñòü òà ³íôîðìàö³éíó íàñè÷åí³ñòü
ðîçì³ùåíèõ íà Âåá-ïîðòàë³ ìàòåð³àë³â. 

Ñòðóêòóðíî Âåá-ïîðòàë ñêëàäàºòüñÿ ³ç äâîõ
³íôîðìàö³éíî-àíàë³òè÷íèõ áëîê³â: 

� IFC â ªâðîï³ ³ Öåíòðàëüí³é Àç³¿.
� Êðà¿íè. Ó íüîìó îêðåìèìè ì³í³-áëîêàìè

ïðåäñòàâëåí³ 12 êðà¿í ðåã³îíó, â òîìó ÷èñë³
é Óêðà¿íà.

Ç îãëÿäó íà òå, ùî á³ëüø³ñòü íàøèõ ÷èòà÷³â —
öå êåð³âíèêè àáî æ ïðîâ³äí³ ñïåö³àë³ñòè àêö³î-
íåðíèõ òîâàðèñòâ Óêðà¿íè ³ ÷èìàëî ³ç íèõ çà-
ö³êàâëåí³ â ðåàë³çàö³¿ ³íâåñòèö³éíèõ ïðîåêò³â,
çàëó÷åíí³ ô³íàíñóâàííÿ äëÿ ðîçâèòêó ï³äïðè-
ºìñòâ, ìè êîðîòêî îçíàéîìèìî âàñ ³ç ïðåäñòàâ-
ëåíèìè íà Âåá-ïîðòàë³ ³íôîðìàö³ºþ é àíàë³-
òèêîþ, ùî ïðèñâÿ÷åí³ ñàìå òåì³ ³íâåñòèö³é.

Àëå ïåðø í³æ ïåðåéòè äî çíàéîìñòâà ç³ ñòàò-
òÿìè, ùî áåçïîñåðåäíüî ñòîñóþòüñÿ ìîæëè-
âîñò³ ñï³âïðàö³ ç Ì³æíàðîäíîþ Ô³íàíñîâîþ
Êîðïîðàö³ºþ ³ç çàëó÷åííÿ ³íâåñòèö³é, ïðè-
âåðíåìî óâàãó ÷èòà÷³â äî äâîõ ôàêò³â, íàâåäå-
íèõ ó ïåðø³é ñòàòò³ ³íôîðìàö³éíî-àíàë³òè÷-
íîãî áëîêó “Ì³æíàðîäíà Ô³íàíñîâà Êîðïîðà-

ö³ÿ â Óêðà¿í³”. Ïåðøèé: ïî÷èíàþ÷è ç 1993 ð.,
êîëè Óêðà¿íà ñòàëà ÷ëåíîì Ì³æíàðîäíî¿ Ô³-
íàíñîâî¿ Êîðïîðàö³¿, ÌÔÊ ³íâåñòóâàëà â íà-
ø³é êðà¿í³ 114 ìëí. äîë. ÑØÀ â 14 ïðîåêò³â.
Äðóãèé: âîäíî÷àñ àâòîðè ñòàòò³ çàçíà÷àþòü,
ùî â 2003–2004 ðîêàõ ÌÔÊ çíà÷íî ðîçøèðèëà
³íâåñòèö³éíó ïðîãðàìó â Óêðà¿í³, âêëàâøè çà

öåé ïåð³îä 57 ìëí. äîë. ÑØÀ â àãðîá³çíåñ, ô³-
íàíñîâèé ñåêòîð òà ïåðåðîáíó ïðîìèñëî-
â³ñòü. Çîêðåìà, òîð³ê, ó æîâòí³, ÌÔÊ ³íâåñòó-
âàëà 30 ìëí. äîë. ÑØÀ ó “Ìèðîí³âñüêèé õë³áî-
ïðîäóêò” — âèðîáíèêà ì’ÿñà ïòèö³ ï³ä òîðãî-
âîþ ìàðêîþ “Íàøà Ðÿáà”, à ó ÷åðâí³ íèí³-
øíüîãî ðîêó — ùå 10 ìëí. äîë. ÑØÀ ó êîìïà-
í³þ “Ñàíäîðà”, ÿêà âèðîáëÿº ñîêè... Öå äóæå
äîáðà îçíàêà. Âîíà ñâ³ä÷èòü ïðî çðîñòàþ÷èé
³íòåðåñ äî óêðà¿íñüêèõ êîìïàí³é íàéá³ëüøîãî
ñâ³òîâîãî ³íâåñòîðà äëÿ ïðèâàòíîãî ñåêòîðó
êðà¿í ³ç ïåðåõ³äíîþ åêîíîì³êîþ, ÿêîþ º ÌÔÊ. 

Ïåðåéøîâøè ó ðîçä³ë³ “Óêðà¿íà” äî ðóáðèêè
“²íâåñòèö³éí³ ïðîåêòè”, ìè â³äêðèâàºìî òàá-
ëèöþ, ó ÿê³é âèá³ðêîâî ïðåäñòàâëåíî ³íôîð-
ìàö³þ ïðî ³íâåñòèö³¿, çðîáëåí³ ÌÔÊ ó 10 ³í-
âåñòèö³éíèõ ïðîåêò³â. Ïîïðè òå, ùî ó í³é íà-
âåäåí³ ëèøå îñíîâí³ äàí³, ¿õ, ÿê íà íàø ïîãëÿä,
äîñòàòíüî, ùîá çðîáèòè ïåâí³ âèñíîâêè ïðî
îñîáëèâîñò³ ïðîåêò³â, ÿê³ áóëè ï³äòðèìàí³
Ì³æíàðîäíîþ Ô³íàíñîâîþ Êîðïîðàö³ºþ. Öþ
³íôîðìàö³þ ìîæíà äîïîâíèòè, ïåðåãëÿíóâøè
àíàëîã³÷í³ äàí³ ïðî ³íâåñòèö³éí³ ïðîåêòè, çàò-
âåðäæåí³ Ðàäîþ äèðåêòîð³â Ì³æíàðîäíî¿ Ô³-
íàíñîâî¿ Êîðïîðàö³¿, â ³íøèõ êðà¿íàõ ðåã³îíó
— Àçåðáàéäæàí³, Á³ëîðóñ³, Ãðóç³¿, Â³ðìåí³¿,
Ìîëäîâ³, Ðîñ³éñüê³é Ôåäåðàö³¿ òà ³í.

Äëÿ òèõ, õòî âæå ìàº ³íâåñòèö³éí³ ïðîåêòè ³
íàïîëåãëèâî øóêàº äæåðåëà äëÿ ¿õ ô³íàíñó-
âàííÿ, ìîæíà ïîðàäèòè ïîâåðíóòèñÿ äî ïåð-
øîãî çàãàëüíîãî áëîêó Âåá-ïîðòàëó — “IFC â

ªâðîï³ ³ Öåíòðàëüí³é Àç³¿” òà îçíàéîìèòèñÿ ³ç
ìàòåð³àëàìè ðîçä³ëó “²íâåñòèö³éíà ä³ÿëü-

í³ñòü”. Éîãî îñîáëèâ³ñòþ º äåòàë³çàö³ÿ ³íâåñ-
òèö³éíî¿ ïîë³òèêè ÌÔÊ. Ó ïåðø³é ñòàòò³ áëîêó
“Ìè ³íâåñòóºìî á³ëüøå í³æ êàï³òàë” ì³ñòèòü-
ñÿ âèêëàä çàãàëüíèõ ï³äõîä³â äî ðîçãëÿäó ³í-
âåñòèö³éíèõ ïðîåêò³â, ïîäàíî ³íôîðìàö³þ ïðî
îáñÿãè ³íâåñòèö³é, ÿê³ ìîæíà îòðèìàòè â³ä
ÌÔÊ. Òóò òàêîæ º ðÿä ïîñèëàíü, ÿê³ äîçâîëÿþòü
êîðèñòóâà÷àì â³äêðèòè ñòîð³íêè ç³ ñòàòòÿìè,
ùî äåòàë³çóþòü îêðåì³ àñïåêòè ³íâåñòèö³éíî¿
ïîë³òèêè ÌÔÊ òà îïèñóþòü ïðîïîíîâàí³ ïîñ-
ëóãè, ìîæëèâîñò³ ³ ïðîöåäóðè. Çîêðåìà, ñêî-
ðèñòàâøèñü ïîñèëàííÿì “ô³íàíñîâ³ ïîñëó-
ãè”, â³äâ³äóâà÷³ Âåá-ïîðòàëó ìàþòü ìîæëè-

Ì²ÆÍÀÐÎÄÍÀ Ô²ÍÀÍÑÎÂÀ
ÊÎÐÏÎÐÀÖ²ß Â ªÂÐÎÏ² 
² ÖÅÍÒÐÀËÜÍ²É ÀÇ²¯
Íîâèé ²íòåðíåò-ðåñóðñ — www.ifc.org/eca — ðîáèòü ïðîäóêòè Ì³æíàðîäíî¿ Ô³íàíñîâî¿ Êîð-
ïîðàö³¿ (IFC), â òîìó ÷èñë³ é ìîæëèâ³ñòü îòðèìàííÿ ³íâåñòèö³é â³ä IFC, çíà÷íî äîñòóïí³øè-
ìè äëÿ óêðà¿íñüêèõ êîìïàí³é.

Â
Â 2003–2004 ðîêàõ

ÌÔÊ çíà÷íî

ðîçøèðèëà

³íâåñòèö³éíó

ïðîãðàìó â Óêðà¿í³,

âêëàâøè çà 

öåé ïåð³îä 

57 ìëí. äîë. ÑØÀ 

â àãðîá³çíåñ,

ô³íàíñîâèé ñåêòîð

òà ïåðåðîáíó

ïðîìèñëîâ³ñòü.

Ïðåäñòàâíèöòâî ÌÔÊ 

â Óêðà¿í³:

Òåë.: (044) 490-64-00

Ôàêñ: (044) 490-64-20
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â³ñòü îòðèìàòè âè÷åðïíó ³íôîðìàö³þ ïðî âè-
äè ïðîäóêò³â ³ ïîñëóã. Äâ³ ñòàòò³ öüîãî ðîçä³ëó
— “ßê ïðàöþâàòè ç ÌÔÊ” òà “Ï³äãîòîâêà ³

ïîäàííÿ ³íâåñòèö³éíî¿ ïðîïîçèö³¿”, — ùî
îïèñóþòü íàéïåðø³ êðîêè äî îòðèìàííÿ ³í-
âåñòèö³¿ â³ä ÌÔÊ, ìè ïåðåäðóêîâóºìî íèæ÷å.

ßÊ ÏÐÀÖÞÂÀÒÈ Ç ÌÔÊ

ÌÔÊ ïðîïîíóº øèðîêèé ñïåêòð ô³íàíñîâèõ ïðî-
äóêò³â äëÿ ïðîåêò³â ó ïðèâàòíîìó ñåêòîð³ êðà¿í,
ùî ðîçâèâàþòüñÿ. Ïðîåêòè, ÿê³ ïðåòåíäóþòü íà
ïðàâî ô³íàíñóâàííÿ ïî ë³í³¿ ÌÔÊ, ïîâèíí³ â³äïî-
â³äàòè ö³ëîìó ðÿäó êðèòåð³¿â Êîðïîðàö³¿:

� Ì³ñöåì ðåàë³çàö³¿ ïðîåêòó ìàº áóòè êðà¿íà,
ùî ðîçâèâàºòüñÿ* ³ ÿêà º ÷ëåíîì ÌÔÊ.
� Ïðîåêò ïîâèíåí çä³éñíþâàòèñÿ ó ïðèâàòíî-

ìó ñåêòîð³.
� Ïðîåêò ïîâèíåí áóòè òåõíîëîã³÷íî ³ òåõ-

í³÷íî îá´ðóíòîâàíèì.
� Ïðîåêò ïîâèíåí áóòè äîñòàòíüî ïåðñïåê-

òèâíèì ç òî÷êè çîðó îòðèìàííÿ ïðèáóòêó.
� Ïðîåêò ïîâèíåí ñïðèÿòè åêîíîì³÷íîìó

ïðîãðåñó äàíî¿ êðà¿íè.
� Ïðîåêò ïîâèíåí áóòè åêîëîã³÷íî ³ ñîö³àëü-

íî îá´ðóíòîâàíèì ³ â³äïîâ³äàòè åêîëîã³÷-
íèì ³ ñîö³àëüíèì âèìîãàì ÌÔÊ, à òàêîæ
êðà¿íè, â ÿê³é â³í áóäå ðåàë³çîâàíèé.

Õî÷à ÌÔÊ çä³éñíþº ô³íàíñóâàííÿ ïåðåäóñ³ì
ïðîåêò³â ó ïðèâàòíîìó ñåêòîð³, ìîæëèâå òà-
êîæ íàäàííÿ ô³íàíñóâàííÿ êîìïàí³ÿì ç äåÿ-
êîþ ÷àñòêîþ äåðæàâíî¿ ó÷àñò³, çà óìîâè, ùî
ïðîåêò çä³éñíþºòüñÿ íà êîìåðö³éí³é îñíîâ³ çà
ó÷àñòþ ïðèâàòíîãî ñåêòîðó.

Ç ìåòîþ çàáåçïå÷åííÿ ó÷àñò³ ³íâåñòîð³â ³ êðåäè-
òîð³â ïðèâàòíîãî ñåêòîðó, ÌÔÊ îáìåæóº çàãàëü-
íèé îáñÿã íàäàíîãî ô³íàíñóâàííÿ (ñóìè êðåäè-
òó ³ ô³íàíñóâàííÿ çà ðàõóíîê âëàñíèõ êîøò³â) çà
áóäü-ÿêèì îêðåìèì ïðîåêòîì. Äëÿ íîâèõ ïðîåê-
ò³â ìàêñèìàëüíèé îáñÿã ô³íàíñóâàííÿ íå ïîâè-
íåí ïåðåâèùóâàòè 25% â³ä êîøòîðèñó ñóìàð-
íèõ âèòðàò çà ïðîåêòîì; ó âèíÿòêîâèõ âèïàä-
êàõ, ïðè ðîçãëÿä³ íåâåëèêèõ ïðîåêò³â öÿ ÷àñòêà
ìîæå áóòè çá³ëüøåíà äî 35%. Çà ïðîåêòàìè, ïî-
â’ÿçàíèìè ³ç ðîçøèðåííÿì ðàí³øå ðåàë³çîâàíèõ
ïðîåêò³â, ÌÔÊ ìîæå íàäàâàòè äî 50% âèòðàò çà

ïðîåêòîì çà óìîâè, ùî ¿¿ êàï³òàëîâêëàäåííÿ
ñêëàäàòèìóòü íå á³ëüøå 25% ñóìàðíîãî îáñÿãó
êàï³òàë³çàö³¿ êîìïàí³¿, ÿêà çä³éñíþº ïðîåêò.

Êîìïàí³¿ àáî ï³äïðèºìö³, çàðóá³æí³ àáî â³ò÷èç-
íÿí³, ÿê³ ìàþòü íàì³ð ñòâîðèòè íîâå ï³äïðè-
ºìñòâî àáî ðîçøèðèòè ä³þ÷å, ìîæóòü çâåðíó-
òèñÿ äî ÌÔÊ áåçïîñåðåäíüî, íàäàâøè ³íâåñòè-
ö³éíó ïðîïîçèö³þ. Ï³ñëÿ âñòàíîâëåííÿ êîí-
òàêòó ³ ïîïåðåäíüîãî ðîçãëÿäó ïðîïîçèö³¿ ÌÔÊ
ìîæå çàïðîñèòè äîêëàäíå òåõí³êî-åêîíîì³÷íå
îá´ðóíòóâàííÿ àáî á³çíåñ-ïëàí ïðîåêòó äëÿ
ïðèéíÿòòÿ ð³øåííÿ ùîäî äîö³ëüíîñò³ ïîäàëü-
øîãî àíàë³çó ïðîåêòó. ÌÔÊ íàäàº ñâî¿ì êë³ºí-
òàì øèðîêèé ñïåêòð ô³íàíñîâèõ ïðîäóêò³â ³
ïîñëóã, à òàêîæ ïàêåòè ô³íàíñîâî¿ ³ êîíñóëü-
òàö³éíî¿ äîïîìîãè, ðîçðîáëåí³ ç óðàõóâàííÿì
ïîòðåá êîæíîãî êîíêðåòíîãî ïðîåêòó. Îäíàê
á³ëüøó ÷àñòèíó íåîáõ³äíîãî ô³íàíñóâàííÿ, à
òàêîæ êåð³âíó ðîëü â óïðàâë³íí³ ïðîåêòîì ïî-
âèíí³ çàáåçïå÷èòè ó÷àñíèêè ïðîåêòó ç ÷èñëà
ïðåäñòàâíèê³â ïðèâàòíîãî ñåêòîðó.

ßê é ³íø³ ³íâåñòîðè ³ êîìåðö³éí³ êðåäèòîðè
ïðèâàòíîãî ñåêòîðó, ÌÔÊ:

� ïðàãíå äî îòðèìàííÿ ïðèáóòêó;
� âèçíà÷àº âàðò³ñòü ôîíä³â ³ ïîñëóã, ùî íàäà-

þòüñÿ, ç óðàõóâàííÿì ðèíêîâî¿ êîí’þíêòóðè;

� ïîâíîþ ì³ðîþ ðîçä³ëÿº ç ïàðòíåðàìè ôàê-
òîðè ðèçèêó.

Õî÷à ÌÔÊ ³ íå íàäàº ô³íàíñóâàííÿ ï³ä óðÿäî-
â³ ãàðàíò³¿, ä³ÿëüí³ñòü Êîðïîðàö³¿ ÷àñòî ïåðåä-
áà÷àº ò³ñíå ñï³âðîá³òíèöòâî ç óðÿäîâèìè îð-
ãàíàìè êðà¿í, ùî ðîçâèâàþòüñÿ.

Ï²ÄÃÎÒÎÂÊÀ ² ÏÎÄÀÍÍß 
²ÍÂÅÑÒÈÖ²ÉÍÎ¯ ÏÐÎÏÎÇÈÖ²¯

Ñòàíäàðòíî¿ ôîðìè çàÿâêè äëÿ îòðèìàííÿ ô³-
íàíñóâàííÿ ïî ë³í³¿ ÌÔÊ íå ³ñíóº. Êîìïàí³¿
àáî ï³äïðèºìö³, ÿê ³íîçåìí³, òàê ³ â³ò÷èçíÿí³,
ÿê³ ìàþòü íàì³ð ñòâîðèòè íîâå ï³äïðèºìñòâî
àáî ðîçøèðèòè ä³þ÷å, ìîæóòü çâåðòàòèñÿ áåç-
ïîñåðåäíüî äî ÌÔÊ. Äëÿ öüîãî ðåêîìåíäóºìî
îçíàéîìèòèñÿ ç Âåá-ñòîð³íêîþ “ßê ïîäàòè
çàÿâêó íà ô³íàíñóâàííÿ ïî ë³í³¿ ÌÔÊ”
(äèâ. ñòàòòþ “ßê ïðàöþâàòè ç ÌÔÊ” — Ðåä.) ³
ïðåäñòàâèòè ³íâåñòèö³éíó ïðîïîçèö³þ.

ÌÔÊ íàäàº ñâî¿ì êë³ºíòàì øèðîêèé ñïåêòð ô³íàíñîâèõ ïðîäóêò³â ³ ïîñëóã, à òàêîæ ïàêåòè

ô³íàíñîâî¿ ³ êîíñóëüòàö³éíî¿ äîïîìîãè, ðîçðîáëåí³ ç óðàõóâàííÿì ïîòðåá êîæíîãî êîíêðåòíîãî

ïðîåêòó. Îäíàê á³ëüøó ÷àñòèíó íåîáõ³äíîãî ô³íàíñóâàííÿ, à òàêîæ êåð³âíó ðîëü â óïðàâë³íí³

ïðîåêòîì ïîâèíí³ çàáåçïå÷èòè ó÷àñíèêè ïðîåêòó ç ÷èñëà ïðåäñòàâíèê³â ïðèâàòíîãî ñåêòîðó.

* Ïðîåêòè ó òàêèõ ãàëóçÿõ, ÿê ³íôîðìàö³éí³ òåõíîëîã³¿, ìîæóòü çä³éñíþâàòè-
ñÿ ³ â ïðîìèñëîâî ðîçâèíóòèõ êðà¿íàõ ó òèõ âèïàäêàõ, êîëè âîíè ðåàë³çó-
þòüñÿ ïåðåâàæíî â ³íòåðåñàõ îäí³º¿ àáî äåê³ëüêîõ êðà¿í, ùî ðîçâèâàþòüñÿ.

Ñòàíäàðòíî¿ ôîðìè

çàÿâêè äëÿ

îòðèìàííÿ

ô³íàíñóâàííÿ ïî

ë³í³¿ ÌÔÊ íå ³ñíóº.

Êîìïàí³¿ àáî

ï³äïðèºìö³, ÿê

³íîçåìí³, òàê ³

â³ò÷èçíÿí³, ÿê³

ìàþòü íàì³ð

ñòâîðèòè íîâå

ï³äïðèºìñòâî àáî

ðîçøèðèòè ä³þ÷å,

ìîæóòü çâåðòàòèñÿ

áåçïîñåðåäíüî äî

ÌÔÊ.
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Ïðîïîçèö³þ ìîæíà íàïðàâèòè â îäèí ³ç ãàëó-
çåâèõ äåïàðòàìåíò³â ÌÔÊ àáî â îäèí ³ç ¿¿ ðå-
ã³îíàëüíèõ äåïàðòàìåíò³â, ÿê³ ðîçòàøîâàí³ â
øòàá-êâàðòèð³ ÌÔÊ ó Âàøèíãòîí³, ôåäåðàëü-
íèé îêðóã Êîëóìá³ÿ. Ùîá âèçíà÷èòè, â ÿêèé
äåïàðòàìåíò ñë³ä çâåðòàòèñÿ ç ³íâåñòèö³éíîþ
ïðîïîçèö³ºþ, îçíàéîìòåñÿ ç ³íôîðìàö³ºþ íà
ñòîð³íö³ “Êîðïîðàòèâíà ñòðóêòóðà ÌÔÊ”.
Ïðîïîçèö³þ ìîæíà íàïðàâèòè ³ â ì³ñöåâå
ïðåäñòàâíèöòâî ÌÔÊ, ÿêå ðîçòàøîâàíå
íàéáëèæ÷å äî ì³ñöÿ ðåàë³çàö³¿ ïðîåêòó.

²íâåñòèö³éíà ïðîïîçèö³ÿ, ÿêà íàïðàâëÿºòüñÿ
íà ðîçãëÿä ÌÔÊ, ïîâèííà ì³ñòèòè ïåðåë³÷åí³
íèæ÷å ïîïåðåäí³ â³äîìîñò³:

1. Êîðîòêèé îïèñ ïðîåêòó.

2. ²íôîðìàö³ÿ ïðî ñïîíñîð³â, êåð³âíèê³â ïðî-

åêòó ³ äæåðåëà òåõí³÷íî¿ ï³äòðèìêè:

� Äàí³ ïðî ³ñòîð³þ ³ íàïðÿìè ä³ÿëüíîñò³ ñïîí-
ñîð³â, âêëþ÷àþ÷è â³äîìîñò³ ïðî ô³íàíñîâèé
ñòàí.
� Ïðîïîíîâàíà ñòðóêòóðà óïðàâë³ííÿ ïðîåê-

òîì, ³ìåíà ³ á³îãðàô³÷í³ äàí³ êåð³âíèê³â
ïðîåêòó.
� Îïèñ òåõí³÷íèõ àñïåêò³â ïðîåêòó ³ äàí³ ïðî

³íø³ çîâí³øí³ äæåðåëà ñïðèÿííÿ (â ãàëóç³
óïðàâë³ííÿ, âèðîáíèöòâà, ðåàë³çàö³¿ ïðî-
äóêö³¿, ô³íàíñóâàííÿ ³ ò. ï.).

3. Ðèíêè ³ ðåàë³çàö³ÿ ïðîäóêö³¿:

� Íà ÿê³ ðèíêè îð³ºíòîâàíà ïðîäóêö³ÿ: ì³ñöå-
âèé, âíóòð³øí³é, ðåã³îíàëüíèé, åêñïîðòíèé.
� Ïðîãíîçîâàí³ îáñÿãè âèðîáíèöòâà, ö³íè çà

îäèíèöþ ïðîäóêö³¿, ö³ëüîâ³ ïîêàçíèêè çà
îáñÿãàìè ðåàë³çàö³¿, ÷àñòêà ðèíêó ìàé-
áóòíüîãî ï³äïðèºìñòâà.
� Ïîòåíö³éí³ ñïîæèâà÷³ òà éìîâ³ðí³ êàíàëè

çáóòó ïðîäóêö³¿. Íàÿâí³ äæåðåëà ñèðîâèíè ³
âèõ³äíèõ ìàòåð³àë³â.
� Äàí³ ïðî ìàéáóòí³õ êîíêóðåíò³â ³ ìîæëè-

â³ñòü çàäîâîëåííÿ ðèíêîâîãî ïîïèòó íà äà-
íó ïðîäóêö³þ çà ðàõóíîê ³íøèõ âèä³â ïðî-
äóêö³¿ (çàì³ííèê³â).
� Ä³þ÷³ òàðèôí³ ïðîòåêö³îí³ñòñüê³ çàõîäè àáî

îáìåæåííÿ íà ³ìïîðò, ùî âïëèâàþòü íà ðåà-
ë³çàö³þ äàíî¿ ïðîäóêö³¿.
� Íàéâàæëèâ³ø³ ôàêòîðè, ùî âèçíà÷àþòü ïî-

òåíö³éíèé ðîçâèòîê ðèíêó.

4. Òåõí³÷íà îá´ðóíòîâàí³ñòü ïðîåêòó, íàÿâ-

í³ñòü ëþäñüêèõ ðåñóðñ³â, ñèðîâèíè, åêîëî-

ã³÷í³ àñïåêòè:

� Êîðîòêèé îïèñ âèðîáíè÷îãî ïðîöåñó.
� ²íôîðìàö³ÿ ïðî îñîáëèâ³ òåõí³÷í³ òðóäíîù³

³ ïîòðåáè ó “íîó-õàó”, à òàêîæ ó ïðàö³âíè-
êàõ ïåâíî¿ êâàë³ô³êàö³¿.
� Ïîòåíö³éí³ ïîñòà÷àëüíèêè îáëàäíàííÿ.
� Íàÿâí³ñòü òðóäîâèõ ðåñóðñ³â òà îá’ºêò³â

³íôðàñòðóêòóðè (òðàíñïîðòó ³ çâ’ÿçêó,
åíåðãîïîñòà÷àííÿ, âîäîïîñòà÷àííÿ ³ ò. ï.).
� Ïðîãíîçîâàí³ åêñïëóàòàö³éí³ (ïîòî÷í³)

âèòðàòè ³ç ðîçáèâêîþ çà îñíîâíèìè êàòåãî-
ð³ÿìè.
� Äæåðåëà, âàðò³ñòü ³ ÿê³ñòü ñèðîâèíè, çâ’ÿçêè

ç ï³äïðèºìñòâàìè-ïîñòà÷àëüíèêàìè.
� Íàÿâí³ñòü îáìåæåíü íà ³ìïîðò íåîáõ³äíî¿

ñèðîâèíè.
� Õàðàêòåðèñòèêà ïðîïîíîâàíîãî ì³ñöÿ ñïî-

ðóäæåííÿ ï³äïðèºìñòâà ç òî÷êè çîðó áëèçü-
êîñò³ äî ïîñòà÷àëüíèê³â, ðèíê³â, îá’ºêò³â
³íôðàñòðóêòóðè ³ òðóäîâèõ ðåñóðñ³â.
� Ïðîãíîçîâàíà ïîòóæí³ñòü ï³äïðèºìñòâà ó

ñï³âñòàâëåíí³ ç ä³þ÷èìè ï³äïðèºìñòâàìè
ïîä³áíîãî òèïó.
� Ìîæëèâ³ åêîëîã³÷í³ ïðîáëåìè ³ ïðîïîçèö³¿

ùîäî ¿õ îáë³êó ³ âèð³øåííÿ.

5. Ïîòðåáè â ³íâåñòèö³ÿõ, ïðîåêòíå ô³íàíñó-

âàííÿ, ïðèáóòîê:

� Êîøòîðèñ ñóìàðíèõ âèòðàò çà ïðîåêòîì, ³ç
çàçíà÷åííÿì âèòðàò íà çåìëåâ³äâåäåííÿ,
áóä³âíèöòâî îá’ºêòó, ïðèäáàííÿ ³ ìîíòàæ
óñòàòêóâàííÿ, îáîðîòí³ êîøòè, âêëþ÷àþ÷è ³
âàëþòíó ñêëàäîâó.
� Ïðîïîíîâàíà ñòðóêòóðà ô³íàíñóâàííÿ ïðî-

åêòó ³ç çàçíà÷åííÿì ìîæëèâèõ äæåðåë ³ óìîâ
ïàéîâîãî ³ ïîçè÷êîâîãî ô³íàíñóâàííÿ.
� Âèä ô³íàíñóâàííÿ ïî ë³í³¿ ÌÔÊ (êðåäèò, ïà-

éîâå ô³íàíñóâàííÿ, êâàç³ïàéîâå ô³íàíñóâàí-
íÿ, ïîºäíàííÿ ð³çíèõ âèä³â ô³íàíñîâèõ ïðî-
äóêò³â ³ ò. ï.), ïîòð³áíèé îáñÿã ô³íàíñóâàííÿ.
� Ïðîãíîçîâàí³ ô³íàíñîâ³ ïîêàçíèêè, äàí³

ïðî ïðèáóòêîâ³ñòü ïðîåêòó, ïðèáóòîê íà ³í-
âåñòîâàíèé êàï³òàë.
� Íàéâàæëèâ³ø³ ôàêòîðè, ùî âèçíà÷àþòü

ïðèáóòêîâ³ñòü ïðîåêòó.

6. Ï³äòðèìêà ç áîêó äåðæàâè ³ ä³þ÷³ íîðìà-

òèâí³ àêòè:

� Äàíèé ïðîåêò ó êîíòåêñò³ äåðæàâíî¿ ïðîã-
ðàìè åêîíîì³÷íîãî ðîçâèòêó é ³íâåñòèö³é.
� Íàÿâí³ñòü îñîáëèâèõ ï³ëüã òà ³íøèõ âèä³â

äåðæàâíî¿ ï³äòðèìêè äàíîãî ïðîåêòó.
� Ïðîãíîçîâàíà çíà÷èì³ñòü äàíîãî ïðîåêòó

äëÿ åêîíîì³÷íîãî ðîçâèòêó.
� Êîðîòêèé âèêëàä ïðàâèë ³ íîðìàòèâíèõ àê-

ò³â ñòîñîâíî âàëþòíîãî ðåãóëþâàííÿ ³ óìîâ
ââåçåííÿ ³ ðåïàòð³àö³¿ êàï³òàëó.

7. Ïîïåðåäí³é ãðàô³ê ï³äãîòîâêè ³ ðåàë³çàö³¿

ïðîåêòó.

Õî÷à ÌÔÊ ³ íå íàäàº

ô³íàíñóâàííÿ ï³ä

óðÿäîâ³ ãàðàíò³¿,

ä³ÿëüí³ñòü

Êîðïîðàö³¿ ÷àñòî

ïåðåäáà÷àº ò³ñíå

ñï³âðîá³òíèöòâî ç

óðÿäîâèìè îðãàíàìè

êðà¿í, ùî

ðîçâèâàþòüñÿ.



Ô
²Í

À
Í

Ñ
Î

Â
È

É
 Ì

ÅÍ
ÅÄ

Æ
Ì

ÅÍ
Ò

22

ÊÐÓÃËÈÉ ÑÒ²Ë ¹ 9 (22) ÆÎÂÒÅÍÜ 2004

ó÷àñíà ìåòîäîëîã³÷íà áàçà
îðãàí³çàö³¿ îáë³êó ³ çâ³ò-
íîñò³ ïåðåäáà÷àº âçàºìî-
çâ’ÿçîê íàñòóïíèõ åëåìåí-
ò³â: îïåðàö³éíî¿, ³íâåñòè-
ö³éíî¿, ô³íàíñîâî¿ ³ íàä-
çâè÷àéíî¿ ä³ÿëüíîñò³. Óï-

ðàâë³ííÿ âèñòóïàº ñïåöèô³÷íîþ ôóíêö³ºþ,
ùî êîîðäèíóº ð³çí³ âèäè ä³ÿëüíîñò³ ³ çàáåçïå-
÷óº ïëàíóâàííÿ, îðãàí³çàö³þ, ìîòèâàö³þ,
êîíòðîëü ³ ðåãóëþâàííÿ ä³ÿëüíîñò³.

1. ÓÏÐÀÂË²ÍÑÜÊÈÉ ÎÁË²Ê: 
ÏÎÍßÒÒß, ÐÎËÜ Â ÓÏÐÀÂË²ÍÑÜÊ²É
ÑÈÑÒÅÌ², ÎÑÍÎÂÍ² ÇÀÂÄÀÍÍß

Óïðàâë³ííÿ íåìîæëèâå áåç ³íôîðìàö³¿ àáî ñó-
êóïíîñò³ â³äîìîñòåé ïðî ñòàí ñèñòåìè, óïðàâ-
ë³ííÿ ÿêîþ çä³éñíþºòüñÿ, òà óïðàâë³íñüêèõ ä³é
ó çîâí³øíüîìó ñåðåäîâèù³. Åêîíîì³÷íà ³íôîð-
ìàö³ÿ âèñòóïàº ÿê îñíîâà ïðîöåñ³â ï³äãîòîâêè,
ïðèéíÿòòÿ ³ ðåàë³çàö³¿ óïðàâë³íñüêèõ ð³øåíü ³
ïðèçíà÷àºòüñÿ äëÿ ð³çíèõ êîðèñòóâà÷³â, òîìó
ìàº ð³çíèé çì³ñò, ñòðóêòóðó, ôîðìó ³ ñòðîêè

íàäàííÿ. Åêîíîì³÷íà ³íôîðìàö³ÿ äëÿ óïðàâ-
ë³ííÿ ãîñïîäàðþþ÷èì ñóá’ºêòîì ôîðìóºòüñÿ â
ñèñòåìàõ ïëàíóâàííÿ, îáë³êó ³ àíàë³çó ô³íàí-
ñîâî-ãîñïîäàðñüêî¿ ä³ÿëüíîñò³. Ó ñó÷àñíèõ
óìîâàõ âåäåííÿ îáë³êó â Óêðà¿í³ àêö³îíåðí³
òîâàðèñòâà, ÿê ³ á³ëüø³ñòü ï³äïðèºìñòâ, âåäóòü
ãîëîâíèì ÷èíîì ô³íàíñîâèé ³ ïîäàòêîâèé îá-
ë³êè òà íàäàþòü çâ³òí³ñòü çîâí³øí³ì êîðèñòó-
âà÷àì. Àëå äëÿ ðàö³îíàë³çàö³¿ âåäåííÿ îáë³êó
àêö³îíåðíèì òîâàðèñòâàì, ÿê ïðåäñòàâíèêàì
ñåðåäíüîãî ³ êðóïíîãî á³çíåñó, íåîáõ³äíî îð³-

ºíòóâàòèñÿ íà äîñâ³ä òðàíñíàö³îíàëüíèõ êîð-
ïîðàö³é, äëÿ ÿêèõ òèïîâèì º öåíòðàë³çàö³ÿ ô³-
íàíñîâîãî îáë³êó ³ äåöåíòðàë³çàö³ÿ óïðàâ-
ë³íñüêîãî îáë³êó, ùî äîçâîëÿº íàáëèçèòè éîãî
äî ì³ñöü âèíèêíåííÿ âèòðàò é îïòèì³çóâàòè
ïðèéíÿòòÿ ð³øåíü. Â³äïîâ³äíî âåäåííÿ óïðàâ-
ë³íñüêîãî îáë³êó äîö³ëüíî ïîêëàñòè íà ñëóæáó
ô³íàíñîâîãî äèðåêòîðà àêö³îíåðíîãî òîâà-
ðèñòâà àáî æ ãîëîâíîãî áóõãàëòåðà.

Çì³íè, ùî â³äáóëèñÿ ó ìåòîäîëîã³¿ ³ ìåòîäè-
ö³ âåäåííÿ áóõãàëòåðñüêîãî îáë³êó, ïåðåäáà-

ÏÎÁÓÄÎÂÀ ÑÈÑÒÅÌÈ
ÓÏÐÀÂË²ÍÑÜÊÎÃÎ ÎÁË²ÊÓ Â
ÀÊÖ²ÎÍÅÐÍÎÌÓ ÒÎÂÀÐÈÑÒÂ²
Ìèêîëà Ñ³ðîø
Êåð³âíèê Öåíòðó äîñë³äæåíü åêîíîì³÷íèõ ïåðåòâîðåíü,

êîðïîðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ ³ ôîíäîâîãî ðèíêó 

(ì. Ñ³ìôåðîïîëü), êàíäèäàò åêîíîì³÷íèõ íàóê

Ó 2000 ðîö³ çàõèñòèâ êàíäèäàòñüêó äèñåðòàö³þ íà òåìó “Ôîðìó-

âàííÿ êîðïîðàòèâíîãî ñåêòîðó åêîíîì³êè ³ êîðïîðàòèâíå óïðàâ-

ë³ííÿ â àêö³îíåðíèõ òîâàðèñòâàõ”. Ïðîâ³äíèé íàóêîâåöü ç ïèòàíü

ðåôîðìóâàííÿ åêîíîì³êè, ôîíäîâîãî ðèíêó ³ êîðïîðàòèâíîãî

óïðàâë³ííÿ â ÀÐ Êðèì. Ìàº ïîíàä 100 íàóêîâèõ ïóáë³êàö³é òà äîñ-

ë³äæåíü ç ïèòàíü ïðèâàòèçàö³¿, êîðïîðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ, ô³-

íàíñîâî¿ ä³ÿëüíîñò³ ÀÒ òà ôóíêö³îíóâàííÿ ôîíäîâîãî ðèíêó.

²ðèíà Äåñÿòê³íà
Ïîøóêóâà÷ Äîíåöüêîãî äåðæàâíîãî óí³âåðñèòåòó

åêîíîì³êè ³ òîðã³âë³

Ñïåö³àë³ñò ç áóõãàëòåðñüêîãî îáë³êó ³ àíàë³çó ãîñïîäàðñüêî¿

ä³ÿëüíîñò³ ç á³ëüø í³æ äåñÿòèð³÷íèì äîñâ³äîì ïðàêòè÷íî¿ ðîáî-

òè ó ö³é ñôåð³. Çàðàç — âèêëàäà÷ êàôåäðè îáë³êó ³ àóäèòó Óí³-

âåðñèòåòó åêîíîì³êè ³ óïðàâë³ííÿ ì. Ñ³ìôåðîïîëÿ. Íàóêîâ³ ³í-

òåðåñè — àâòîìàòèçàö³ÿ áóõãàëòåðñüêîãî îáë³êó, ìîäåëþâàí-

íÿ ó áóõãàëòåðñüêîìó îáë³êó, óïðàâë³íñüêèé îáë³ê ³ ðîçâèòîê

êîðïîðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ.

Ñ
“Âíóòð³ãîñïîäàðñüêèé (óïðàâë³íñüêèé) îáë³ê — ñèñòåìà îáðîáêè òà ï³äãîòîâêè ³íôîðìàö³¿ ïðî

ä³ÿëüí³ñòü ï³äïðèºìñòâà äëÿ âíóòð³øí³õ êîðèñòóâà÷³â ó ïðîöåñ³ óïðàâë³ííÿ ï³äïðèºìñòâîì”. 

Çàêîí Óêðà¿íè “Ïðî áóõãàëòåðñüêèé îáë³ê ³ ô³íàíñîâó çâ³òí³ñòü â Óêðà¿í³”.

Çì³íè, ùî â³äáóëèñÿ

ó ìåòîäîëîã³¿ ³

ìåòîäèö³ âåäåííÿ

áóõãàëòåðñüêîãî

îáë³êó,

ïåðåäáà÷àþòü éîãî

ðîçïîä³ë íà

ô³íàíñîâèé ³

óïðàâë³íñüêèé

îáë³êè.
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÷àþòü éîãî ðîçïîä³ë íà ô³íàíñîâèé ³ óïðàâ-
ë³íñüêèé îáë³êè. Ïîíÿòòÿ “óïðàâë³íñüêèé
îáë³ê” ðîçêðèòî ó Çàêîí³ Óêðà¿íè “Ïðî áóõ-
ãàëòåðñüêèé îáë³ê ³ ô³íàíñîâó çâ³òí³ñòü â Óê-
ðà¿í³” â³ä 16 ëèïíÿ 1999 ðîêó ¹ 996–Õ²V:
“Âíóòð³ãîñïîäàðñüêèé (óïðàâë³íñüêèé) îá-

ë³ê — ñèñòåìà îáðîáêè òà ï³äãîòîâêè ³í-

ôîðìàö³¿ ïðî ä³ÿëüí³ñòü ï³äïðèºìñòâà äëÿ

âíóòð³øí³õ êîðèñòóâà÷³â ó ïðîöåñ³ óïðàâ-

ë³ííÿ ï³äïðèºìñòâîì”. Ñòàòòÿ 8 äàíîãî Çàêî-
íó ïåðåäáà÷àº ñàìîñò³éíó ðîçðîáêó ï³äïðè-
ºìñòâîì ñèñòåìè ³ ôîðìè âíóòð³ãîñïîäàðñü-
êîãî (óïðàâë³íñüêîãî) îáë³êó.

Çã³äíî ³ç îô³ö³éíîþ òåðì³íîëîã³ºþ ²íñòèòóòó
ñïåö³àë³ñò³â ç óïðàâë³íñüêîãî îáë³êó (Chartered
Institute of Management Accountants — CIMA):
óïðàâë³íñüêèé îáë³ê — öå “íåâ³ä’ºìíà ÷àñòè-

íà ìåíåäæìåíòó, ïîâ’ÿçàíà ç âèÿâëåííÿì, íà-

äàííÿì òà ³íòåðïðåòàö³ºþ ³íôîðìàö³¿”.

Çàðóá³æíèìè àâòîðàìè, ÿê³ äîñë³äæóþòü
ïðîáëåìè óïðàâë³íñüêîãî îáë³êó ³ êîíòðîë³í-
ãó, º Ê. Äðóð³, ×. Õîðíãðåí ³ Äæ. Ôîñòåð, Ã. Åí-
òîí³ ³ Äæ. Ð³ñ, Ã. Ìàíí, Å. Ìàéåð òà ³í. Ñåðåä
óêðà¿íñüêèõ àâòîð³â ìîæíà âèä³ëèòè ðîáîòè
Ã. Ïóøêàðÿ, Ñ. Ãîëîâà ³ Â. ªôðåìåíêî, Ë. Íà-
ïàäîâñüêî¿, Ô. Áóòèíöÿ, Ë. ×èæåñüêî¿, Í. Ãåðà-
ñèì÷óêà, ðîñ³éñüêèõ — Â. Òêà÷à ³ Ã. Òêà÷à,
Â. Ïîäæèãàòåëÿ, Ò. Êàðïîâî¿, Î. Í³êîëàºâî¿ ³
Ò. Øèøêîâî¿, Â. ²âàøêåâè÷à òà ³í.

Óïðàâë³íñüêèé îáë³ê, ùî º ñêëàäîâîþ ÷àñòè-
íîþ ñèñòåìè óïðàâë³ííÿ ï³äïðèºìñòâîì, ïîê-
ëèêàíèé çàáåçïå÷èòè ôîðìóâàííÿ íåîáõ³äíî¿
³íôîðìàö³¿ äëÿ:

� êîíòðîëþ çà ïîòî÷íîþ ä³ÿëüí³ñòþ ï³äïðè-
ºìñòâà â ö³ëîìó ³ â ðîçð³ç³ öåíòð³â â³äïîâ³-
äàëüíîñò³, âèä³â ä³ÿëüíîñò³, ñåãìåíò³â ðèíêó;

� ïëàíóâàííÿ ñòðàòåã³÷íèõ ³ òàêòè÷íèõ ö³ëåé
äëÿ çä³éñíåííÿ êîìåðö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³ â ö³-
ëîìó ³ îêðåìèõ ãîñïîäàðñüêèõ îïåðàö³é;
� îïòèì³çàö³¿ âèêîðèñòàííÿ ìàòåð³àëüíèõ, òðó-

äîâèõ ³ ô³íàíñîâèõ ðåñóðñ³â ï³äïðèºìñòâà;
� îö³íêè åôåêòèâíîñò³ ä³ÿëüíîñò³ â ö³ëîìó ³ â

ðîçð³ç³ îêðåìèõ ï³äðîçä³ë³â, âèÿâëåííÿ ñòó-
ïåíÿ ðåíòàáåëüíîñò³ ïðîäóêö³¿, ñåêòîð³â ³
ñåãìåíò³â ðèíêó;
� êîðèãóâàííÿ óïðàâë³íñüêèõ âïëèâ³â íà õ³ä

âèðîáíèöòâà ³ ðåàë³çàö³¿ ïðîäóêö³¿, òîâàð³â,
ðîá³ò, ïîñëóã;
� çìåíøåííÿ ð³âíÿ ñóá’ºêòèâíîñò³ ó ïðîöåñ³

ïðèéíÿòòÿ ð³øåíü íà âñ³õ ð³âíÿõ óïðàâë³ííÿ.

Óïðàâë³íñüêèé îáë³ê îõîïëþº âñ³ âèäè îáë³-
êîâî¿ ³íôîðìàö³¿, ùî íåîáõ³äíà äëÿ óïðàâë³í-
íÿ âñåðåäèí³ ï³äïðèºìñòâà. Âçàºìîçâ’ÿçîê
ôóíêö³é óïðàâë³ííÿ ³ ñèñòåìè îáë³êó ïðåä-
ñòàâëåíî íà ìàëþíêó 1.

Ìåòà óïðàâë³íñüêîãî îáë³êó âèçíà÷àºòüñÿ ÿê
íàäàííÿ êîðèñíî¿ ³íôîðìàö³¿ äëÿ äîïîìîãè
êåð³âíèöòâó êîìïàí³¿ â ïëàíóâàíí³, êîíòðîë³ ³
ïðèéíÿòò³ ð³øåíü. Êîðèñíà ³íôîðìàö³ÿ ïî-
âèííà âîëîä³òè ïåâíèìè õàðàêòåðèñòèêàìè ³,
â³äïîâ³äíî, â³äïîâ³äàòè íàñòóïíèì âèìîãàì:

� äîñòîâ³ðí³ñòü;
� ðåëåâàíòí³ñòü;
� ñâîº÷àñí³ñòü;
� ïîâíîòà;
� çðîçóì³ë³ñòü;
� ö³ë³ñí³ñòü;
� ðåãóëÿðí³ñòü;
� ñï³âñòàâí³ñòü;
� îá’ºêòèâí³ñòü;
� íàä³éí³ñòü.

Ñóòí³ñòþ óïðàâë³íñüêîãî îáë³êó º ³íòåãðîâàíà
ñèñòåìà îáë³êó âèòðàò ³ äîõîä³â, íîðìóâàííÿ,
ïëàíóâàííÿ, êîíòðîëþ ³ àíàë³çó, ÿêà ñèñòåìà-

1 Äæåðåëî: Ëåíü Â. Óïðàâë³íñüêèé îáë³ê. Íàâ÷àëüíèé ïîñ³áíèê. Ê.: Çíàííÿ—
Ïðåñ, 2003 ð.
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Ïëàíóâàííÿ

Ïåðâèíí³
äîêóìåíòè

Îáë³êîâ³
ðåã³ñòðè

Çâ³òè
ïðî âèêîíàííÿ áþäæåòó

Ä³¿
Âèì³ðþ-

âàííÿ, ³äåí-

òèô³êàö³ÿ, êëà-

ñèô³êàö³ÿ ³ çàïèñ

ãîñïîäàðñüêèõ

îïåðàö³é

Îö³íêà
ðåçóëüòàò³â

Áþäæåòè, ðîçðàõóíêè, ïðîãíîçè

Çã³äíî ³ç îô³ö³éíîþ

òåðì³íîëîã³ºþ

²íñòèòóòó

ñïåö³àë³ñò³â ç

óïðàâë³íñüêîãî

îáë³êó (Chartered

Institute of

Management

Accountants —

CIMA):

óïðàâë³íñüêèé îáë³ê

— öå “íåâ³ä’ºìíà

÷àñòèíà

ìåíåäæìåíòó,

ïîâ’ÿçàíà ç

âèÿâëåííÿì,

íàäàííÿì òà

³íòåðïðåòàö³ºþ

³íôîðìàö³¿”.

Ìàë. 1. Âçàºìîçâ’ÿçîê ñèñòåìè îáë³êó ³ ôóíêö³é óïðàâë³ííÿ1
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òèçóº ³íôîðìàö³þ äëÿ îïåðàòèâíèõ óïðàâ-
ë³íñüêèõ ð³øåíü ³ êîîðäèíàö³¿ âèð³øåííÿ
ïðîáëåì ìàéáóòíüîãî ðîçâèòêó ï³äïðèºìñòâà.

Íàóêîþ ïðî óïðàâë³ííÿ ñôîðìîâàíî êîíöåï-
ö³þ ïðî ïðåäìåò óïðàâë³íñüêîãî îáë³êó. Ïðåä-

ìåòîì óïðàâë³íñüêîãî îáë³êó â çàãàëüíîìó

âèãëÿä³ âèñòóïàº ñóêóïí³ñòü îá’ºêò³â ó ïðî-

öåñ³ âñüîãî öèêëó óïðàâë³ííÿ âèðîáíèöòâîì.

Îá’ºêòè ìîæíà îá’ºäíàòè ó äâ³ ãðóïè: âèðîá-
íè÷³ ðåñóðñè òà ãîñïîäàðñüê³ ïðîöåñè ³ ¿õ ðå-
çóëüòàòè. Çâ³äñè, â øèðîêîìó ðîçóì³íí³, ïðåä-

ìåò óïðàâë³íñüêîãî îáë³êó — öå êîíòðîëü çà
ôîðìóâàííÿì ñîá³âàðòîñò³ ïðîäóêö³¿ çà öåíò-
ðàìè âèòðàò ³ ñôåðàìè â³äïîâ³äàëüíîñò³, âèç-
íà÷åííÿ ðåíòàáåëüíîñò³ ³ ïîøóê çíèæåííÿ
âèòðàò ³ çá³ëüøåííÿ ïðèáóòêó.

Îñíîâíèìè çàâäàííÿìè îðãàí³çàö³¿ óïðàâ-
ë³íñüêîãî îáë³êó º îð³ºíòàö³ÿ íà äîñÿãíåííÿ

ðàí³øå âèçíà÷åíî¿ ìåòè ï³äïðèºìíèöòâà, íå-
îáõ³äí³ñòü çàáåçïå÷åííÿ àëüòåðíàòèâíèõ âà-
ð³àíò³â âèð³øåííÿ ïîñòàâëåíîãî çàâäàííÿ,
ó÷àñòü ó âèáîð³ îïòèìàëüíîãî âàð³àíòó ³ ðîç-
ðàõóíêàõ íîðìàòèâíèõ ïàðàìåòð³â éîãî âèêî-
íàííÿ, îð³ºíòàö³ÿ íà âèÿâëåííÿ â³äõèëåíü â³ä
âèçíà÷åíèõ ïàðàìåòð³â âèêîíàííÿ, ³íòåðïðå-
òàö³ÿ âèÿâëåíèõ â³äõèëåíü ³ ¿õ àíàë³ç.

Ó ïðîöåñ³ åâîëþö³¿ óïðàâë³íñüêîãî îáë³êó
ôîðìóâàëîñÿ ³ ðîçøèðþâàëîñÿ êîëî éîãî çàâ-
äàíü. ² ñüîãîäí³ ó êðà¿íàõ ³ç ðîçâèíóòîþ ðèí-
êîâîþ åêîíîì³êîþ óïðàâë³íñüêèé îáë³ê äîç-
âîëÿº âèð³øóâàòè íàñòóïí³ çàâäàííÿ:

� çä³éñíþâàòè îáë³ê âèòðàò íà âèðîáíèöòâî
çà ì³ñöÿìè ¿õ âèíèêíåííÿ;
� ïðîâîäèòè íîðìóâàííÿ âèòðàò íà âèðîá-

íèöòâî ïðîäóêö³¿;

� îö³íþâàòè çàëèøêè íåçàâåðøåíîãî âèðîá-
íèöòâà;
� âèçíà÷àòè îá’ºêòè êàëüêóëþâàííÿ ³ êàëüêó-

ëÿö³éí³ îäèíèö³;
� âèáèðàòè ìåòîäè îáë³êó âèòðàò íà âèðîáíèöò-

âî ³ êàëüêóëþâàííÿ ñîá³âàðòîñò³ ïðîäóêö³¿;
� ñêëàäàòè ïëàíîâ³ ³ çâ³òí³ êàëüêóëÿö³¿;
� ðåºñòðóâàòè âèòðàòè ³ íàäàâàòè çâ³òè äëÿ

çàö³êàâëåíèõ îñ³á;
� âèçíà÷àòè ³ îö³íþâàòè âåëè÷èíó âèòðàò çà

âèäàìè ïðîäóêö³¿ ³ çà öåíòðàìè â³äïîâ³-
äàëüíîñò³;
� àíàë³çóâàòè â³äõèëåííÿ â³ä íîðìàòèâ³â;
� ãðóïóâàòè â³äõèëåííÿ çà ïðè÷èíàìè ³ â³ä-

ïîâ³äàëüíèìè îñîáàìè;
� çàáåçïå÷óâàòè ³íôîðìàö³ºþ, ïðèäàòíîþ

äëÿ óïðàâë³íñüêîãî ïëàíóâàííÿ ³ êîíòðîëþ,
ïðèéíÿòòÿ óïðàâë³íñüêèõ ð³øåíü;
� âèÿâëÿòè ðåçåðâè çíèæåííÿ ñîá³âàðòîñò³

ïðîäóêö³¿.

Ìåòîäîì óïðàâë³íñüêîãî îáë³êó º ñóêóïí³ñòü
ð³çíèõ ïðèéîì³â ³ ñïîñîá³â, ç äîïîìîãîþ ÿêèõ
â³äîáðàæàþòüñÿ îá’ºêòè óïðàâë³íñüêîãî îáë³-
êó â ³íôîðìàö³éí³é ñèñòåì³ ï³äïðèºìñòâà. Äëÿ
çàáåçïå÷åííÿ âèêîíàííÿ ïåðåë³÷åíèõ âèùå
çàâäàíü â óïðàâë³íñüêîìó îáë³êó âèêîðèñòî-
âóþòüñÿ íàñòóïí³ îñíîâí³ ìåòîäè:

� çàãàëüíîíàóêîâ³ ìåòîäè áóõãàëòåðñüêîãî

îáë³êó — ðàõóíîê, ïîäâ³éíèé çàïèñ, äîêó-
ìåíòàö³ÿ, ³íâåíòàðèçàö³ÿ, îö³íêà ³ êàëüêó-
ëÿö³ÿ, áàëàíñ;
� çàãàëüíîìåòîäîëîã³÷í³ ìåòîäè äîñë³äæåí-

íÿ îá’ºêòó — ñïîñòåðåæåííÿ, ïîð³âíÿííÿ,
àíàë³ç, ñèíòåç;
� ñïåö³àëüí³ ìåòîäè áóõãàëòåðñüêîãî îáë³êó

— ãðóïóâàííÿ ³ ïåðåãðóïóâàííÿ, åêîíîì³-
êî-ìàòåìàòè÷í³ ìåòîäè, ìåòîäè àíàë³çó ìà-
òåìàòè÷íîãî ïðîãíîçóâàííÿ.

Ìàë. 2. Êëàñèô³êàö³ÿ ³íâåñòèö³é

Ô³íàíñîâ³ àêòèâè

Ðåàëüí³ àêòèâè

Íîâå ï³äïðèºìñòâî

Äîäàòêîâ³ ³íâåñòèö³¿

Ïîòî÷í³ ³íâåñòèö³¿

Âèäè ³íâåñòèö³é

Òèï ³íâåñòèö³éíîãî îá’ºêòó

Ñôåðà çàñòîñóâàííÿ ³íâåñòèö³éíîãî îá’ºêòó

Ñó÷àñíèé

óïðàâë³íñüêèé îáë³ê

îð³ºíòîâàíèé íà

âèð³øåííÿ íå ëèøå

òàêòè÷íèõ, àëå é

ñòðàòåã³÷íèõ

çàâäàíü.

Îñîáëèâîñò³

ôîðìóâàííÿ

³íôîðìàö³¿ â

óïðàâë³íñüêîìó

îáë³êó àêö³îíåðíîãî

òîâàðèñòâà

ïîÿñíþþòüñÿ

ðàö³îíàë³çàö³ºþ

ñòðàòåã³÷íèõ

óïðàâë³íñüêèõ

ð³øåíü ñòîñîâíî

ðîçì³ùåííÿ

êàï³òàëó.
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2. ÎÑÎÁËÈÂÎÑÒ² 
ÓÏÐÀÂË²ÍÑÜÊÎÃÎ ÎÁË²ÊÓ 
Â ÀÊÖ²ÎÍÅÐÍÎÌÓ ÒÎÂÀÐÈÑÒÂ²

Àêö³îíåðíå òîâàðèñòâî ìàº âëàñíó îðãàí³çàö³é-
íó ñòðóêòóðó, ùî âèçíà÷àºòüñÿ íàÿâí³ñòþ ³ âçàº-
ìîä³ºþ éîãî ï³äðîçä³ë³â. Íàéá³ëüø îïòèìàëüíî
ðîçãëÿäàòè àêö³îíåðíå òîâàðèñòâî ÿê öåíòð ³í-
âåñòèö³é, òîáòî öåíòð â³äïîâ³äàëüíîñò³, äå çáî-
ðè çàñíîâíèê³â (ó÷àñíèê³â) îäíî÷àñíî êîíòðî-
ëþþòü âèòðàòè, äîõîäè é ³íâåñòèö³¿ â àêòèâè.

Ñó÷àñíèé óïðàâë³íñüêèé îáë³ê îð³ºíòîâàíèé
íà âèð³øåííÿ íå ëèøå òàêòè÷íèõ, àëå é ñòðà-
òåã³÷íèõ çàâäàíü. Îñîáëèâîñò³ ôîðìóâàííÿ
³íôîðìàö³¿ â óïðàâë³íñüêîìó îáë³êó àêö³îíåð-
íîãî òîâàðèñòâà ïîÿñíþþòüñÿ ðàö³îíàë³çà-
ö³ºþ ñòðàòåã³÷íèõ óïðàâë³íñüêèõ ð³øåíü ùî-
äî ðîçì³ùåííÿ êàï³òàëó. Êàï³òàë àêö³îíåðíî-
ãî òîâàðèñòâà ïðåäñòàâëÿº ñîáîþ îá’ºäíàííÿ
êàï³òàë³â øëÿõîì âèïóñêó àêö³é. Ðàö³îíóâàí-
íÿ êàï³òàëó îáóìîâëåíî îáìåæåí³ñòþ ñóìè
íàÿâíèõ êîøò³â, ÿê³ ìîæíà ³íâåñòóâàòè.

²íâåñòèö³¿ ïðåäñòàâëÿþòü ñîáîþ ñêëàäíèé
ïðîöåñ âêëàäåííÿ êàï³òàëó (âèòðàòó ãðîøî-
âèõ çàñîá³â) ³ ïðèäáàííÿ àêòèâ³â (³íâåñòèö³é-
íèõ áëàã) ç ìåòîþ çàáåçïå÷åííÿ éîãî çðîñ-
òàííÿ â ìàéáóòíüîìó àáî äëÿ âèð³øåííÿ ïåâ-
íèõ ñîö³àëüíèõ çàâäàíü. ²íâåñòèö³¿ ìîæíà
êëàñèô³êóâàòè, çîêðåìà, òàêèì ÷èíîì, ÿê öå
çðîáëåíî íà ìàëþíêó 2.

Çä³éñíåííÿ ³íâåñòèö³éíèõ ïðîåêò³â âèìàãàº
çíà÷íèõ êàï³òàëîâêëàäåíü. ¯õ îñíîâí³ äæåðå-
ëà â³äîáðàæåíî íà ìàëþíêó 3.

Ïðîöåñ óïðàâë³ííÿ ³íâåñòèö³éíîþ ä³ÿëüí³ñòþ
º êîìïîíåíòîì óïðàâë³íñüêîãî ïðîöåñó ³ âêëþ-
÷àº ôàçè ïëàíóâàííÿ, ðåàë³çàö³¿ ³ åêñïëóàòàö³¿
³íâåñòèö³é. ²íâåñòèö³éíà ä³ÿëüí³ñòü, ÿê ïðàâè-
ëî, íîñèòü äîâãîñòðîêîâèé õàðàêòåð, òîáòî
ïðåäñòàâëÿº äëÿ àêö³îíåðíîãî òîâàðèñòâà ñòðà-
òåã³÷íó ìåòó. Ñòðàòåã³÷íå (äîâãîñòðîêîâå) ïëà-
íóâàííÿ äîçâîëÿº äîñÿãíóòè ïîñòàâëåíî¿ ìåòè.
Áþäæåòóâàííÿ äàº ìîæëèâ³ñòü äåòàë³çóâàòè
äîâãîñòðîêîâèé ïëàí. Áþäæåòóâàííÿ — öå ³í-

ôîðìàö³éíà ñèñòåìà âíóòð³ô³ðìîâîãî, êîðïî-

ðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ ç äîïîìîãîþ áþäæåò³â,

òîáòî ïëàí³â ìàéáóòí³õ îïåðàö³é, â³äîáðàæå-

íèõ ó ê³ëüê³ñíèõ (ãðîøîâèõ) ïîêàçíèêàõ.

Â óïðàâë³íñüêîìó îáë³êó îäíèì ³ç êîìïëåêñíèõ
çàâäàíü º âèçíà÷åííÿ íàïðÿì³â êàï³òàëüíèõ
âêëàäåíü ³ îòðèìàííÿ ³íâåñòèö³éíèõ ðåñóðñ³â,
ùî çíàõîäèòü â³äîáðàæåííÿ â áþäæåò³ ³íâåñòè-
ö³é. Áþäæåò ³íâåñòèö³é º ñêëàäîâîþ ÷àñòèíîþ
ô³íàíñîâîãî áþäæåòó ÀÒ, ÿêèé òàêîæ âêëþ÷àº
áþäæåò ãðîøîâèõ çàñîá³â ³ áþäæåòíèé áàëàíñ.
Âñ³ ð³øåííÿ ùîäî ³íâåñòèö³éíèõ âèòðàò ïëàíó-
þòüñÿ ³ âêëþ÷àþòüñÿ ó ãåíåðàëüíèé áþäæåò ÀÒ.

Òàêèì ÷èíîì, ïîáóäîâà óïðàâë³íñüêîãî îáë³-
êó â àêö³îíåðíîìó òîâàðèñòâ³ âèìàãàº ñåðéîç-
íîãî âèâ÷åííÿ îñíîâ óïðàâë³íñüêîãî îáë³êó,
îïòèì³çàö³¿ óìîâ îòðèìàííÿ ðåëåâàíòíî¿ ³í-
ôîðìàö³¿ äëÿ ïðèéíÿòòÿ óïðàâë³íñüêèõ ð³-
øåíü. Âåäåííÿ óïðàâë³íñüêîãî îáë³êó äîçâî-
ëÿº çáîðàì çàñíîâíèê³â (ó÷àñíèê³â) ïðèéìàòè
ñòðàòåã³÷í³ ð³øåííÿ ñòîñîâíî ðàö³îíóâàííÿ
êàï³òàëó àêö³îíåðíîãî òîâàðèñòâà, à ìåíåä-

æåðàì — òàêòè÷í³ ð³øåííÿ ùîäî ôîðìóâàííÿ
âèäàòê³â, äîõîä³â ³ ïðèáóòê³â ï³äïðèºìñòâà.

Ïåðåë³ê âèêîðèñòàíî¿ ë³òåðàòóðè:

1. Àï÷åð÷ À. Óïðàâë³íñüêèé îáë³ê: ïðèíöèïè
³ ïðàêòèêà: Ïåðåêë. ç àíãë./Ï³ä ðåäàêö³ºþ
ß. Ñîêîëîâà, ². Ñìèðíîâî¿ — Ì.: Ô³íàíñè ³
ñòàòèñòèêà, 2002 ð. — 952 ñ.

2. Ãîëîâ Ñ. Óïðàâë³íñüêèé îáë³ê. Ï³äðó÷íèê.
— Ê.: Ë³áðà, 2003 ð. — 704 ñ.

3. ²âàøêåâè÷ Â. Áóõãàëòåðñüêèé óïðàâë³íñü-
êèé îáë³ê. Ï³äðó÷íèê äëÿ âèùèõ íàâ÷àëü-
íèõ çàêëàä³â. — Ì.: Åêîíîì³ñò, 2003 ð. —
618 ñ.

4. Êàðïîâà Ò. Óïðàâë³íñüêèé îáë³ê. Ï³äðó÷-
íèê äëÿ âèùèõ íàâ÷àëüíèõ çàêëàä³â. Ì.: —
ÞÍ²Ò², 2003 ð. — 350 ñ.

5. Ëåíü Â. Óïðàâë³íñüêèé îáë³ê. Íàâ÷àëüíèé
ïîñ³áíèê. — Ê.: Çíàííÿ—Ïðåñ, 2003 ð. —
287 ñ.

6. Óïðàâë³íñüêèé îáë³ê. Íàâ÷àëüíèé ïîñ³á-
íèê/Ï³ä ðåäàêö³ºþ À. Øåðåìåòà. — 2-ãå
âèäàííÿ, âèïðàâëåíå. — Ì.: ÂÄ ÔÁÊ-ÏÐÅÑ,
2002 ð. — 512 ñ.

Ìàë. 3. Äæåðåëà ô³íàíñóâàííÿ ³íâåñòèö³éíèõ ïðîåêò³â â àêö³îíåðíîìó òîâàðèñòâ³

Äæåðåëà ô³íàíñóâàííÿ ³íâåñòèö³éíèõ ïðîåêò³â â àêö³îíåðíîìó òîâàðèñòâ³

Íåðîçïîä³ëåíèé
ïðèáóòîê

²íø³ äæåðåëà

Çâè÷àéí³ àêö³¿ Áàíê³âñüêèé êðåäèò

Îáë³ãàö³¿ ³
ïðèâ³ëåéîâàí³ àêö³¿

Âåäåííÿ

óïðàâë³íñüêîãî

îáë³êó äîçâîëÿº

çáîðàì çàñíîâíèê³â

(ó÷àñíèê³â)

ïðèéìàòè

ñòðàòåã³÷í³ ð³øåííÿ

ñòîñîâíî

ðàö³îíóâàííÿ

êàï³òàëó

àêö³îíåðíîãî

òîâàðèñòâà, à

ìåíåäæåðàì —

òàêòè÷í³ ð³øåííÿ

ùîäî ôîðìóâàííÿ

âèäàòê³â, äîõîä³â ³

ïðèáóòê³â

ï³äïðèºìñòâà.
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³íàíñîâèé ë³çèíã º ä³º-
âèì ³íâåñòèö³éíèì ³íñò-
ðóìåíòîì øâèäêîãî òà
åôåêòèâíîãî îíîâëåííÿ
òåõí³êè ³ òåõíîëîã³¿ ï³ä-
ïðèºìñòâ ð³çíèõ ãàëóçåé
åêîíîì³êè. Íà â³äì³íó

â³ä áàíê³âñüêîãî êðåäèòóâàííÿ, öÿ ô³íàíñî-
âà ïîñëóãà äîçâîëÿº ë³çèíãîîòðèìóâà÷ó
ïîâíîþ ì³ðîþ îäåðæàòè åêîíîì³÷í³, à ÷à-
ñîì — ³ ñîö³àëüí³ âèãîäè â³ä êîðèñòóâàííÿ
òà âîëîä³ííÿ íîâîþ òåõí³êîþ, íàâ³òü íå îò-
ðèìóþ÷è ¿¿ ó âëàñí³ñòü, à ó ðàç³ ïîòðåáè —
ïðèäáàòè àáî â³äìîâèòèñÿ â³ä ïðèäáàííÿ ¿¿
ó âëàñí³ñòü íàïðèê³íö³ ä³¿ äîãîâîðó ë³çèíãó.
Ô³íàíñîâèé ë³çèíã º óí³êàëüíèì ³íñòðóìåí-
òîì çàáåçïå÷åííÿ ïîñò³éíîãî îíîâëåííÿ
òåõí³êè òà òåõíîëîã³¿ ï³äïðèºìñòâ ïðè ì³-
í³ìàëüíèõ ô³íàíñîâèõ âèòðàòàõ. 

ÍÅÎÁÕ²ÄÍ²ÑÒÜ ÐÎÇÂÈÒÊÓ ÐÈÍÊÓ
Ë²ÇÈÍÃÎÂÈÕ ÏÎÑËÓÃ 
Â ÓÊÐÀ¯Í²

Çà îô³ö³éíèìè äàíèìè, ñòóï³íü çíîñó ìàøèí òà
îáëàäíàííÿ ï³äïðèºìñòâ Óêðà¿íè ñêëàäàº íèí³
ó ñåðåäíüîìó á³ëüøå 50%,1 ùî ñóòòºâî ñòðèìóº
ìîæëèâîñò³ åêîíîì³÷íîãî çðîñòàííÿ êðà¿íè.
Çîêðåìà, ð³âåíü ô³çè÷íîãî çíîñó ñ³ëüñüêîãîñ-
ïîäàðñüêî¿ òåõí³êè òà îáëàäíàííÿ ñòàíîâèòü
70–80%, ³ ïðèáëèçíî 40% òðàêòîð³â çíàõî-
äèòüñÿ ó âèêîðèñòàíí³ âæå 15–25 ðîê³â. Ïî-
òðåáè Óêðà¿íè ò³ëüêè ó çàì³í³ çàñòàð³ëîãî
ñ³ëüñüêîãîñïîäàðñüêîãî òà ïåðåðîáíîãî îáëàä-
íàííÿ ñêëàäàþòü íèí³ 5–10 ìëðä. äîë. ÑØÀ.2

Ì³æíàðîäíèé äîñâ³ä ñâ³ä÷èòü, ùî ô³íàíñîâèé
ë³çèíã º åôåêòèâíèì ³íâåñòèö³éíèì ìåõàí³ç-

ìîì îíîâëåííÿ òåõí³êè òà òåõíîëîã³¿ ï³ä-
ïðèºìñòâ ð³çíèõ ãàëóçåé. Ñêëàäàþ÷è 1/3 çà-
ãàëüíîãî îáñÿãó ³íâåñòèö³é, ë³çèíã ó çàãàëüíî-
ìó îáñÿç³ ë³çèíãîâèõ îïåðàö³é êðà¿í Çàõ³äíî¿
ªâðîïè ðîçïîä³ëÿºòüñÿ çà âèäàìè ë³çèíãîâèõ
àêòèâ³â íàñòóïíèì ÷èíîì: 

� ë³çèíã ìàøèíîáóä³âíîãî òà òåõíîëîã³÷íîãî
îáëàäíàííÿ — 26%;
� ë³çèíã êîìï’þòåð³â òà îô³ñíîãî îáëàäíàííÿ

— 15%;
� ë³çèíã âàíòàæíèõ àâòîìîá³ë³â — 14%;
� ë³çèíã ëåãêîâèõ àâòîìîá³ë³â — 35%;
� ë³çèíã ñóäåí, ë³òàê³â òà ðóõîìîãî çàë³çíè÷-

íîãî ñêëàäó — 5%;
� ³íø³ âèäè îáëàäíàííÿ — 5%.3

Íåçâàæàþ÷è íà ãîñòðó ïîòðåáó Óêðà¿íè â
îíîâëåíí³ òåõí³êè òà òåõíîëîã³é, ðîçâèòîê ë³-
çèíãîâî¿ ³íäóñòð³¿ â êðà¿í³ â³äáóâàºòüñÿ äóæå
ïîâ³ëüíî. Çà äàíèìè Âñåóêðà¿íñüêî¿ ë³çèíãî-
âî¿ àñîö³àö³¿ “Óêðë³çèíã”, çàãàëüíèé îáñÿã
îïåðàö³é ë³çèíãîâèõ êîìïàí³é â Óêðà¿í³ ñêëà-
äàâ:

� 1999 ð³ê – ïðèáëèçíî 1,8 ìëðä. ãðí. 
(435,6 ìëí. äîë. ÑØÀ); 
� 2000 ð³ê – 1,75 ìëðä. ãðí. (325,8 ìëí. äîë. ÑØÀ);
� 2001 ð³ê – 1,5 ìëðä. ãðí. (279,2 ìëí. äîë. ÑØÀ);
� 2002 ð³ê – 1,3 ìëðä. ãðí. (244,1 ìëí. äîë. ÑØÀ); 
� 2003 ð³ê – 1,2 ìëðä. ãðí. (225,1 ìëí. äîë. ÑØÀ). 

Äëÿ ïîð³âíÿííÿ ìîæíà çàçíà÷èòè, ùî â Ðîñ³¿,
äå íàïðèê³íö³ 90-õ ðîê³â ðîçâèòîê ðèíêó ë³-
çèíãîâèõ ïîñëóã áóâ ïîä³áíèé äî òîãî, ÿêèé
íèí³ ñïîñòåð³ãàºòüñÿ â Óêðà¿í³, íà ïî÷àòêó
2000-õ ðîê³â îáñÿã îïåðàö³é ô³íàíñîâîãî ë³-
çèíãó ñÿãàº ïðèáëèçíî 6 ìëðä. äîë. ÑØÀ. 

CÓÒÍ²ÑÒÜ Ô²ÍÀÍÑÎÂÎÃÎ Ë²ÇÈÍÃÓ
ÒÀ ÍÅÎÁÕ²ÄÍ²ÑÒÜ ÏÐÈÑÊÎÐÅÍÎ¯
ÀÌÎÐÒÈÇÀÖ²¯ Ë²ÇÈÍÃÎÂÈÕ ÀÊÒÈÂ²Â
Ó ÏÎÄÀÒÊÎÂÎÌÓ ÎÁË²ÊÓ
Íàä³ÿ Ðÿçàíîâà
Êîíñóëüòàíò ç ïèòàíü ô³íàíñ³â ïðîåêòó ÌÔÊ

“Ðîçâèòîê ë³çèíãó â Óêðà¿í³”, 

êàíäèäàò åêîíîì³÷íèõ íàóê

Ìàº áàãàòîð³÷íèé äîñâ³ä êîíñóëüòàòèâíî¿ ðîáîòè ó

ì³æíàðîäíèõ îðãàí³çàö³ÿõ. Àâòîð á³ëüøå 40 íàóêîâèõ

ðîá³ò, ñåðåä ÿêèõ äâ³ ìîíîãðàô³¿, ùî ïðèñâÿ÷åí³ ïè-

òàííÿì ì³æíàðîäíèõ òà â³ò÷èçíÿíèõ ô³íàíñ³â. 

Ô

1 Äèâ. Ïîñëàííÿ Ïðåçèäåíòà Óêðà¿íè Âåðõîâí³é Ðàä³ Óêðà¿íè, 2004 ð³ê. —
ñ. 278.

2 Irina Dushnik, U.S.Commercial Service, Kiev, Ukraine. 02.02.2004. 3 Çà äàíèìè  “Annual Report Leaseurope”.

Ì³æíàðîäíèé äîñâ³ä

ñâ³ä÷èòü, ùî

ô³íàíñîâèé ë³çèíã º

åôåêòèâíèì

³íâåñòèö³éíèì

ìåõàí³çìîì

îíîâëåííÿ òåõí³êè

òà òåõíîëîã³¿

ï³äïðèºìñòâ ð³çíèõ

ãàëóçåé.

nryazanova@ifc.org

Òåë.: (044) 490-64-00
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ÊÎÐÎÒÊÎ ÏÐÎ Ô²ÍÀÍÑÎÂÈÉ
Ë²ÇÈÍÃ ÒÀ Ë²ÇÈÍÃÎÂ² ÏËÀÒÅÆ²

Íà ïî÷àòêó 2004 ðîêó â Óêðà¿í³ íàáóâ ÷èííîñ-
ò³ Çàêîí “Ïðî ô³íàíñîâèé ë³çèíã”. Çà äîãîâî-
ðîì ô³íàíñîâîãî ë³çèíãó, ë³çèíãîäàâåöü çî-
áîâ’ÿçóºòüñÿ íàáóòè ó âëàñí³ñòü ð³÷ ó ïðîäàâ-
öÿ (ïîñòà÷àëüíèêà ë³çèíãîâîãî àêòèâó) â³äïî-
â³äíî äî âñòàíîâëåíèõ ë³çèíãîîòðèìóâà÷åì
ñïåöèô³êàö³é òà óìîâ ³ ïåðåäàòè ¿¿ ó êîðèñòó-
âàííÿ ë³çèíãîîòðèìóâà÷ó íà âèçíà÷åíèé
ñòðîê, àëå íå ìåíøå îäíîãî ðîêó çà âñòàíîâ-
ëåíó ïëàòó (ë³çèíãîâ³ ïëàòåæ³). Íèæ÷å ñõåìà-
òè÷íî çîáðàæåíî âçàºìîâ³äíîñèíè, ùî âèíè-
êàþòü ïðè ô³íàíñîâîìó ë³çèíãó.

Ïðåäìåòîì äîãîâîðó ô³íàíñîâîãî ë³çèíãó
ìîæå áóòè ð³÷, ùî â³äíåñåíà çà ³íäèâ³äóàëü-
íèìè îçíàêàìè äî îñíîâíèõ ôîíä³â. Íå ìî-
æóòü áóòè ïðåäìåòîì ë³çèíãó çåìåëüí³ ä³-
ëÿíêè òà ³íø³ ïðèðîäí³ îá’ºêòè, ºäèí³ ìàéíî-
â³ êîìïëåêñè ï³äïðèºìñòâ òà ¿õ â³äîêðåìëåí³
ñòðóêòóðí³ ï³äðîçä³ëè (ô³ë³¿, öåõè, ä³ëüíè-
ö³). Êîìóíàëüíå òà äåðæàâíå ìàéíî, ñòîñîâ-
íî ÿêîãî â³äñóòíÿ çàáîðîíà ùîäî ïåðåäà÷³

ó êîðèñòóâàííÿ òà/àáî âîëîä³ííÿ, òàêîæ
ìîæå ïåðåäàâàòèñÿ ó ô³íàíñîâèé ë³çèíã.

Îáëàäíàííÿ, îäåðæàíå ë³çèíãîîòðèìóâà÷åì
çà äîãîâîðîì ô³íàíñîâîãî ë³çèíãó, “ñòàâèòü-
ñÿ” íà áàëàíñ ë³çèíãîîòðèìóâà÷à ó ìîìåíò ô³-
çè÷íîãî íàäõîäæåííÿ ë³çèíãîâîãî àêòèâó ó
éîãî ðîçïîðÿäæåííÿ. Â³í æå íàðàõîâóº àìîð-
òèçàö³þ íà ö³ àêòèâè.

Ë³çèíãîâ³ ïëàòåæ³ º ³ñòîòíîþ óìîâîþ ë³çèíãî-
âîãî äîãîâîðó, òîáòî ó êîæíîìó äîãîâîð³ ô³-
íàíñîâîãî ë³çèíãó ìàº áóòè âñòàíîâëåíî îá-
ñÿã ë³çèíãîâèõ ïëàòåæ³â, ¿õ ñêëàäîâ³, à òàêîæ
ãðàô³ê ñïëàòè. 

Äî ñêëàäó ë³çèíãîâèõ ïëàòåæ³â âõîäÿòü:

� ñóìà, ÿêà â³äøêîäîâóº ÷àñòèíó âàðòîñò³
ïðåäìåòà ë³çèíãó;
� ïëàò³æ ÿê âèíàãîðîäà ë³çèíãîîòðèìóâà÷ó

çà îòðèìàíå ó ë³çèíã ìàéíî; 
� êîìïåíñàö³ÿ â³äñîòê³â çà êðåäèòîì;
� ³íø³ âèòðàòè ë³çèíãîäàâöÿ, áåçïîñåðåäíüî

ïîâ’ÿçàí³ ç âèêîíàííÿì äîãîâîðó ë³çèíãó.

Òàáëèöÿ 1. Ñõåìà ô³íàíñîâîãî ë³çèíãó

1   — Âèá³ð Ë³çèíãîîòðèìóâà÷åì ìîæëèâîãî ïîñòà÷àëüíèêà òà âñòàíîâëåííÿ ñïåöèô³êàö³¿ íåîáõ³äíîãî îáëàäíàííÿ.

2   — Óêëàäàííÿ äîãîâîðó ô³íàíñîâîãî ë³çèíãó.

3   — Óêëàäàííÿ äîãîâîðó êóï³âë³-ïðîäàæó ì³æ Ïðîäàâöåì òà Ë³çèíãîäàâöåì íà ïðèäáàííÿ Ë³çèíãîäàâöåì îá-

ëàäíàííÿ çà âñòàíîâëåíîþ Ë³çèíãîîòðèìóâà÷åì ñïåöèô³êàö³ºþ.

4   — Óêëàäàííÿ êðåäèòíîãî äîãîâîðó ì³æ Ë³çèíãîäàâöåì òà Áàíêîì íà îòðèìàííÿ êðåäèòó äëÿ çàêóï³âë³ îáëàä-

íàííÿ ó Ïîñòà÷àëüíèêà.

5   — Íàäàííÿ Áàíêîì êðåäèòó Ë³çèíãîäàâöþ.

6   — Îïëàòà çàêóïëåíîãî Ë³çèíãîäàâöåì îáëàäíàííÿ.

7   — Ïîñòàâêà çàêóïëåíîãî îáëàäíàííÿ Ë³çèíãîîòðèìóâà÷ó (öÿ îïåðàö³ÿ ìîæå çä³éñíþâàòèñÿ áåçïîñåðåäíüî ì³æ

Ïîñòà÷àëüíèêîì òà Ë³çèíãîîòðèìóâà÷åì, àáî îáëàäíàííÿ ñïî÷àòêó ìîæå íàäõîäèòè Ë³çèíãîäàâöþ, à âæå

ïîò³ì — Ë³çèíãîîòðèìóâà÷ó). Ë³çèíãîîòðèìóâà÷ çàðàõîâóº îáëàäíàííÿ, ÿêå íàä³éøëî äî íüîãî çà äîãîâîðîì

ô³íàíñîâîãî ë³çèíãó, íà ñâ³é áàëàíñ ³ çä³éñíþº àìîðòèçàö³éí³ â³äðàõóâàííÿ ç âàðòîñò³ öüîãî îáëàäíàííÿ. 

8   — Ë³çèíãîîòðèìóâà÷ ñïëà÷óº Ë³çèíãîäàâöþ ë³çèíãîâ³ ïëàòåæ³.

9   — Ïëàòåæ³ ó ðàõóíîê ïîãàøåííÿ áàíê³âñüêîãî êðåäèòó.

10 — Óêëàäàííÿ äîãîâîðó ñòðàõóâàííÿ.

11 — Ñïëàòà Ë³çèíãîîòðèìóâà÷åì ñòðàõîâî¿ ïðåì³¿ Ñòðàõîâ³é êîìïàí³¿.

1

7

6 3 2 8 10 11

4 5 9

Áàíê Ñòðàõîâà êîìïàí³ÿ

Ë³çèíãîäàâåöü (Ë³çèíãîâà êîìïàí³ÿ)

Ïðîäàâåöü 

(Ïîñòà÷àëüíèê

ë³çèíãîâîãî 

îáëàäíàííÿ)

Ë³çèíãîîòðèìóâà÷

(Þðèäè÷íà àáî ô³çè÷íà

îñîáà, ÿêà õî÷å ïðèäáàòè

îáëàäíàííÿ â ë³çèíã) Ïðåäìåòîì äîãîâîðó

ô³íàíñîâîãî ë³çèíãó

ìîæå áóòè ð³÷, ùî

â³äíåñåíà çà

³íäèâ³äóàëüíèìè

îçíàêàìè äî

îñíîâíèõ ôîíä³â. Íå

ìîæóòü áóòè

ïðåäìåòîì ë³çèíãó

çåìåëüí³ ä³ëÿíêè òà

³íø³ ïðèðîäí³

îá'ºêòè, ºäèí³

ìàéíîâ³ êîìïëåêñè

ï³äïðèºìñòâ òà ¿õ

â³äîêðåìëåí³

ñòðóêòóðí³

ï³äðîçä³ëè (ô³ë³¿,

öåõè, ä³ëüíèö³).
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Ñóìà, ÿêà ïðåäñòàâëÿº â³äøêîäóâàííÿ ÷àñòèíè
âàðòîñò³ ïðåäìåòó ë³çèíãó, çà îáñÿãîì º îñíîâ-
íîþ ó ë³çèíãîâîìó ïëàòåæ³. Âîíà ôîðìóºòüñÿ çà
ðàõóíîê ãðîøîâîãî ïîòîêó, ùî âèíèêàº âíàñë³-
äîê çä³éñíåííÿ ë³çèíãîîòðèìóâà÷åì àìîðòèçà-
ö³éíèõ â³äðàõóâàíü íà îáëàäíàííÿ, ÿêå ïåðåáó-
âàº ó íüîãî çà äîãîâîðîì ô³íàíñîâîãî ë³çèíãó. 

Îñê³ëüêè ô³íàíñîâèé ë³çèíã ïåðåäáà÷àº îäåð-
æàííÿ ë³çèíãîäàâöåì áàíê³âñüêîãî êðåäèòó
äëÿ ïðèäáàííÿ çàìîâëåíîãî ë³çèíãîîòðèìó-
âà÷åì ë³çèíãîâîãî îáëàäíàííÿ, òî ñòðîêè ë³-
çèíãîâîãî äîãîâîðó äóæå çàëåæàòü â³ä òåðì³-
íó, íà ÿêèé áàíê ïîãîäæóºòüñÿ íàäàâàòè êðå-
äèòè. Îòæå, ùîá ñòâîðèòè óìîâè äëÿ ðîçâèòêó
ô³íàíñîâîãî ë³çèíãó â êðà¿í³, ñòðîêè àìîð-

òèçàö³¿ îáëàäíàííÿ, ùî îäåðæàíå çà äîãî-

âîðîì ô³íàíñîâîãî ë³çèíãó, ìàþòü áóòè

ìàêñèìàëüíî íàáëèæåíèìè äî ñòðîê³â, íà

ÿê³ áàíêè ïîãîäæóþòüñÿ íàäàâàòè êðåäè-

òè ë³çèíãîäàâöÿì.

Íà ñüîãîäí³ êîìåðö³éí³ áàíêè Óêðà¿íè, ÿê ïðà-
âèëî, ïîãîäæóþòüñÿ íàäàâàòè äîâãîñòðîêîâ³
êðåäèòè íà ñòðîê, ùî íå ïåðåâèùóº òðè ðîêè.
Ó ¿õ êðåäèòíîìó ïîðòôåë³ ÷àñòêà äîâãîñòðîêî-
âèõ êðåäèò³â ñêëàäàº ïðèáëèçíî 49%, ïåðåâàæ-
íà á³ëüø³ñòü ç ÿêèõ — öå êðåäèòè, ùî âèäàí³ íà
1 òà 2 ðîêè. Ñòàíîì íà ê³íåöü ÷åðâíÿ 2004 ðî-
êó çàãàëüíèé îáñÿã äîâãîñòðîêîâèõ áàíê³âñü-
êèõ êðåäèò³â â Óêðà¿í³ ñòàíîâèâ 37,028 ìëí.
ãðí., ç ÿêèõ 29,046 ìëí. ãðí. (78%) áóëè íàäà-
í³ ñóá’ºêòàì ãîñïîäàðñüêî¿ ä³ÿëüíîñò³, à
7,982 ìëí. ãðí. (22%) — ô³çè÷íèì îñîáàì.4

Âåëèêó ðîëü ó òîìó, ÿê íàðàõîâóâàòèìå ë³çèí-
ãîîòðèìóâà÷ àìîðòèçàö³þ â³ä³ãðàº ïîäàòêîâå
çàêîíîäàâñòâî êðà¿íè, íàñàìïåðåä çàêîíî-

äàâñòâî ïðî îïîäàòêóâàííÿ ïðèáóòêó ï³äïðè-
ºìñòâ. Îñê³ëüêè ñàìå âèìîãè äåðæàâè ùîäî
îïîäàòêóâàííÿ º âèçíà÷àëüíèìè äëÿ ë³çèíãî-
îòðèìóâà÷à ïðè îáðàíí³ íèì ìåòîä³â àìîðòè-
çàö³¿, äóæå âàæëèâî, ùîá ïîäàòêîâå çàêî-

íîäàâñòâî êðà¿íè íàäàâàëî ìîæëèâ³ñòü

ë³çèíãîîòðèìóâà÷ó íàðàõîâóâàòè àìîð-

òèçàö³þ íà àêòèâè, îäåðæàí³ íèì ó ô³íàí-

ñîâèé ë³çèíã, â îáñÿãàõ, ùî ìàêñèìàëüíî

íàáëèæåí³ äî òèõ, ùî ïåðåäáà÷àþòüñÿ

óìîâàìè ë³çèíãîâîãî äîãîâîðó. Çà ³íøèõ

óìîâ âèíèêàº ðèçèê íåñïëàòè ë³çèíãîâîãî
ïëàòåæó ë³çèíãîîòðèìóâà÷åì; à ó âèïàäêó,
ÿêùî â³í òàêè çíàõîäèòü ìîæëèâ³ñòü ñïëàòèòè
ë³çèíãîâèé ïëàò³æ ó ïîâíîìó îáñÿç³, ìàº ì³ñ-
öå “âèìèâàííÿ” éîãî îá³ãîâèõ êîøò³â. Ó áóäü-
ÿêîìó âèïàäêó, öå íåãàòèâíî âïëèâàº íà ðîç-
âèòîê ô³íàíñîâîãî ë³çèíãó â êðà¿í³.

Ó êðà¿íàõ ç ðîçâèíåíîþ ðèíêîâîþ åêîíîì³-
êîþ çàñòîñîâóºòüñÿ íàñòóïíà ïðàêòèêà ùîäî
àìîðòèçàö³¿ àêòèâ³â: êîìïàí³ÿ ñàìîñò³éíî
îáèðàº òîé ÷è ³íøèé ìåòîä àìîðòèçàö³¿ àêòè-
â³â ³ç òèõ, ùî ïðîïîíóþòüñÿ ñòàíäàðòàìè îá-
ë³êó òà çâ³òíîñò³, ïðèéíÿòèìè äëÿ çàñòîñóâàí-
íÿ â ¿¿ êðà¿í³. Îáðàíèé êîìïàí³ºþ ìåòîä àìîð-
òèçàö³¿ ìîæå çàñòîñîâóâàòèñÿ íå ò³ëüêè ó ô³-
íàíñîâîìó îáë³êó, àëå é ó ïîäàòêîâîìó. Êîì-
ïàí³ÿ ìàº çàäåêëàðóâàòè ñâ³é âèá³ð ìåòîäó ³
ñë³äóâàòè éîìó. Çì³íà ìåòîäó ìîæëèâà, àëå
ëèøå ó íàïðÿì³ çàì³íè ïðèñêîðåíîãî ìåòîäó
àìîðòèçàö³¿ íà ïðÿìîë³í³éíèé, ïðî ùî òåæ
ìàº áóòè îô³ö³éíî ïîâ³äîìëåíî.

ÎÑÍÎÂÍ² ÐÈÑÈ Ô²ÍÀÍÑÎÂÎÃÎ
Ë²ÇÈÍÃÓ

Ñâ³òîâà ïðàêòèêà âèä³ëÿº âåëèêå ð³çíîìàí³òòÿ
ë³çèíãîâèõ ïðîäóêò³â çàëåæíî â³ä (1) ê³ëüêîñò³
ó÷àñíèê³â óãîäè, (2) òèïó ìàéíà, (3) ó÷àñò³ ³íî-
çåìíèõ ñóá’ºêò³â, (4) ôîðì ë³çèíãîâèõ ïëàòåæ³â,
(5) îáñÿãó îáîâ’ÿçê³â (îáñëóãîâóâàííÿ) ùîäî ë³-
çèíãîâîãî àêòèâó, (6) ñòðîê³â âèêîðèñòàííÿ
ìàéíà òà ïîâ’ÿçàíèõ ç íèìè óìîâ àìîðòèçàö³¿. 

Çàëåæíî â³ä ñòðîêó äîãîâîðó òà ñòóïåíÿ îêóï-
íîñò³ (àìîðòèçàö³¿) ë³çèíãîâîãî àêòèâó ë³çèíã
áóâàº ô³íàíñîâèì òà îïåðàòèâíèì. Îçíàêè, çà
ÿêèìè ðîçð³çíÿþòü ö³ äâà âèäè ë³çèíãó, âèêëàäå-

íî ó Ì³æíàðîäíîìó ñòàíäàðò³ îáë³êó òà çâ³òíîñ-
ò³ 17 (International Accounting Standards, IAS 17),
îïóáë³êîâàíîìó ó 1982 ðîö³. Öåé äîêóìåíò ïðî-
ïîíóº ñõåìó ðîçïîä³ëó ë³çèíãó íà ô³íàíñîâèé
òà îïåðàòèâíèé, ÿêà ïðåäñòàâëåíà íà òàáëèö³ 2.

ÎÑÎÁËÈÂÎÑÒ², ÙÎ
Â²ÄÐ²ÇÍßÞÒÜ Ô²ÍÀÍÑÎÂÈÉ
Ë²ÇÈÍÃ Â²Ä ÎÐÅÍÄÈ

Äî îñîáëèâîñòåé, ÿê³ â³äð³çíÿþòü ô³íàíñîâèé
ë³çèíã â³ä îðåíäè, ìîæíà â³äíåñòè íàñòóïíå: 

Ó êðà¿íàõ ç ðîçâèíåíîþ ðèíêîâîþ åêîíîì³êîþ êîìïàí³ÿ ñàìîñò³éíî îáèðàº òîé ÷è ³íøèé ìåòîä

àìîðòèçàö³¿ àêòèâ³â ç òèõ, ùî ïðîïîíóþòüñÿ ñòàíäàðòàìè îáë³êó òà çâ³òíîñò³, ïðèéíÿòèìè

äëÿ çàñòîñóâàííÿ â ¿¿ êðà¿í³. Îáðàíèé êîìïàí³ºþ ìåòîä àìîðòèçàö³¿ ìîæå çàñòîñîâóâàòèñÿ íå

ò³ëüêè ó ô³íàíñîâîìó îáë³êó, àëå é ó ïîäàòêîâîìó.

4 Çà äàíèìè îô³ö³éíîãî ñàéòó ÍÁÓ: www.bank.gov.ua.

Ùîá ñòâîðèòè

óìîâè äëÿ ðîçâèòêó

ô³íàíñîâîãî ë³çèíãó

â êðà¿í³, ñòðîêè

àìîðòèçàö³¿

îáëàäíàííÿ,

îäåðæàíîãî çà

äîãîâîðîì

ô³íàíñîâîãî ë³çèíãó,

ìàþòü áóòè

ìàêñèìàëüíî

íàáëèæåíèìè äî

ñòðîê³â, íà ÿê³ áàíêè

ïîãîäæóþòüñÿ

íàäàâàòè êðåäèòè

ë³çèíãîäàâöÿì.
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� Ó ë³çèíãîâèõ â³äíîñèíàõ, îêð³ì ë³çèíãîäàâ-
öÿ òà ë³çèíãîîòðèìóâà÷à, áåðå ó÷àñòü ïðî-
äàâåöü ë³çèíãîâîãî ìàéíà, ÿêèé ó äîãîâîð³
îðåíäè â³äñóòí³é.
� Ó ë³çèíãîâèõ â³äíîñèíàõ àêòèâíà ðîëü â³äâî-

äèòüñÿ ë³çèíãîîòðèìóâà÷ó, ùî íå âëàñòèâî
îðåíäíèì â³äíîñèíàì. Ë³çèíãîäàâåöü çîáîâ’ÿ-
çàíèé ñïîâ³ñòèòè ïðîäàâöÿ ìàéíà, ùî âîíî
êóïóºòüñÿ ñïåö³àëüíî äëÿ íàäàííÿ ó ë³çèíã.
� Çà äîãîâîðîì ë³çèíãó ë³çèíãîîòðèìóâà÷

íàä³ëåíèé ïðàâàìè òà îáîâ’ÿçêàìè, ùî âëàñ-
òèâ³ ïîêóïöþ (òàêîãî ó äîãîâîð³ îðåíäè íå
ïåðåäáà÷åíî). Ïðîäàâåöü áåçïîñåðåäíüî
ïåðåäàº ìàéíî ë³çèíãîîòðèìóâà÷ó çà ì³ñ-
öåì éîãî ðîçòàøóâàííÿ àáî ó ³íøîìó ì³ñö³,
çàçíà÷åíîìó ó äîãîâîð³ ë³çèíãó, ìèíàþ÷è
éîãî ôàêòè÷íîãî âëàñíèêà (ë³çèíãîäàâöÿ).
Ìàéíî ïðèéìàºòüñÿ ó êîðèñòóâàííÿ ë³çèí-
ãîîòðèìóâà÷åì, à çà ë³çèíãîäàâöåì çàëèøà-
ºòüñÿ ëèøå îáîâ’ÿçîê ñïëàòèòè çà ìàéíî, à
òàêîæ ïðàâî ðîç³ðâàòè äîãîâ³ð ë³çèíãó. 
� ²ñíóþòü îñîáëèâîñò³ ³ ó ðîçïîä³ë³ ðèçèê³â. Çà

äîãîâîðîì ë³çèíãó ë³çèíãîäàâåöü íå â³äïîâ³-
äàº ïåðåä ë³çèíãîîòðèìóâà÷åì (êîðèñòóâà÷åì
ìàéíà) çà íåäîë³êè ïåðåäàíîãî ìàéíà, çà
øêîäó, çàïîä³ÿíó æèòòþ, çäîðîâ’þ ëþäåé, ùî
êîðèñòóâàëèñÿ îá’ºêòîì ë³çèíãó. Ë³çèíãîîò-
ðèìóâà÷ íå ïîâèíåí ïåðåêëàäàòè ðåçóëüòàòè
ñâîãî ïîìèëêîâîãî âèáîðó íà ë³çèíãîäàâöÿ,
ñïðàâà ÿêîãî ñïëàòèòè çà öþ (ë³çèíãîâó) óãî-
äó. Â³äïîâ³äàëüí³ñòü ë³çèíãîäàâöÿ íàñòóïàº
ëèøå òîä³, ÿêùî âèá³ð ïîñòà÷àëüíèêà çä³é-
ñíþºòüñÿ ë³çèíãîäàâöåì, àáî ÿêùî â³í óòðó-
òèâñÿ ó âèá³ð ìàéíà àáî éîãî õàðàêòåðèñòèê. 
� Íåçâàæàþ÷è íà òå, ùî ë³çèíãîäàâåöü óïðî-

äîâæ âñüîãî ñòðîêó äîãîâîðó ë³çèíãó çàëè-
øàºòüñÿ âëàñíèêîì îá’ºêòó ë³çèíãó, ë³çèí-
ãîîòðèìóâà÷ ïðèéìàº íà ñåáå îáîâ’ÿçêè, ùî
ïîâ’ÿçàí³ ç ïðàâîì âëàñíîñò³ (ðèçèê âèïàä-
êîâî¿ çàãèáåë³, òåõí³÷íå îáñëóãîâóâàííÿ). 
� Ó ðàç³ ðîç³ðâàííÿ äîãîâîðó ë³çèíãó äî çà-

âåðøåííÿ éîãî ñòðîêó íà âèìîãó ë³çèíãî-
äàâöÿ (ÿêùî êîðèñòóâà÷ ìàéíà — ë³çèíãî-
îòðèìóâà÷ ïîðóøèâ óìîâè äîãîâîðó), àáî
çà áàæàííÿì ë³çèíãîîòðèìóâà÷à, îñòàíí³é
çîáîâ’ÿçàíèé ïðîäîâæóâàòè âíîñèòè ë³çèí-
ãîâ³ ïëàòåæ³ àáî ïîãàñèòè ¿õ çàãàëüíó ñóìó,
ùî ïåðåäáà÷åíà äîãîâîðîì, à ó äåÿêèõ âè-
ïàäêàõ ³ ñïëàòèòè íåóñòîéêó. 

ÐÎËÜ ÄÅÐÆÀÂÈ Ó ÐÎÇÂÈÒÊÓ
Ô²ÍÀÍÑÎÂÎÃÎ Ë²ÇÈÍÃÓ

Ñâ³òîâà ïðàêòèêà äîâîäèòü, ùî äåðæàâà â³ä³-
ãðàº íàäçâè÷àéíî âàæëèâó ðîëü ó ðîçâèòêó
ðèíêó ô³íàíñîâîãî ë³çèíãó, ñòâîðþþ÷è äëÿ
öüîãî ñïðèÿòëèâ³ óìîâè òà ñòèìóëþþ÷è (çàî-
õî÷óþ÷è) ô³íàíñîâèé ë³çèíã ó ïåâíèõ ãàëó-
çÿõ åêîíîì³êè. 

Ô³íàíñîâèé ë³çèíã — öå ìåõàí³çì ³íâåñòóâàí-
íÿ. ², ÿê áóäü-ÿêà ³íâåñòèö³éíà ä³ÿëüí³ñòü, ô³-
íàíñîâèé ë³çèíã ðîçâèâàºòüñÿ ëèøå ó òèõ
êðà¿íàõ, äå äëÿ öüîãî ñòâîðåí³ ñïðèÿòëèâ³
óìîâè, äî ì³í³ìóìó çâåäåíî ðèçèêè ó÷àñíèê³â
ë³çèíãîâîãî äîãîâîðó. 

Ë³çèíãîäàâåöü ïîâèíåí áóòè ïåðåêîíàíèé,
ùî â êðà¿í³ â³äñóòí³é ðèçèê íåïîâåðíåííÿ
éîìó ë³çèíãîâîãî îáëàäíàííÿ ó ðàç³ íåâèêî-
íàííÿ ë³çèíãîîòðèìóâà÷åì óìîâ äîãîâîðó.
Ñòðîêè ïîâåðíåííÿ òà âèòðàòè, ùî íåñå ë³çèí-
ãîäàâåöü ó ïðîöåñ³ òàêîãî ïîâåðíåííÿ, ìàþòü
áóòè ì³í³ìàëüíèìè.

Ñòðîêè àìîðòèçàö³¿ àêòèâ³â (îñíîâíèõ çàñî-
á³â), îäåðæàíèõ ó ô³íàíñîâèé ë³çèíã, ìàþòü
ò³ñíî êîðåëþâàòèñÿ ç òðèâàë³ñòþ äîâãîñòðî-
êîâèõ áàíê³âñüêèõ êðåäèò³â, ÿê³ áàíêè ïîãîä-
æóþòüñÿ íàäàâàòè ë³çèíãîäàâöÿì. Òîáòî, ÿê-
ùî áàíêè íàäàþòü êðåäèòè ìàêñèìóì íà òðè
ðîêè, ñòðîê ïîäàòêîâî¿ àìîðòèçàö³¿ ë³çèíãî-
âèõ àêòèâ³â ìàº áóòè ïðèáëèçíî òàêèì æå.

Ïîäàòîê íà äîäàíó âàðò³ñòü ìàº áóäóâàòèñÿ òà-
êèì ÷èíîì, ùîá íå ï³äâèùóâàëàñÿ âàðò³ñòü ô³-

Òàáëèöÿ 2. 
Ñõåìà ðîçïîä³ëó ë³çèíãó íà ô³íàíñîâèé òà îïåðàòèâíèé

Ë³çèíãîâà óãîäà ì³ñòèòü ïðàâî Ë³çèíãîîòðèìóâà÷à

íà ïðèäáàííÿ ë³çèíãîâîãî àêòèâó çà ðèíêîâîþ

(ñïðàâåäëèâîþ) ö³íîþ

Ñòðîê  ë³çèíãó ñòàíîâèòü á³ëüøó ÷àñòèíó ñòðîêó

êîðèñíî¿ åêñïëóàòàö³¿ ë³çèíãîâîãî àêòèâó

Òåïåð³øíÿ âàðò³ñòü ì³í³ìàëüíèõ ë³çèíãîâèõ

ïëàòåæ³â á³ëüøå àáî ìàéæå  äîð³âíþº ðèíêîâ³é

(ñïðàâåäëèâ³é) âàðòîñò³ ë³çèíãîâîãî àêòèâó

ÎÏÅÐÀÒÈÂÍÈÉ Ë²ÇÈÍÃ Ô²ÍÀÍÑÎÂÈÉ Ë²ÇÈÍÃ

Ïðàâî âëàñíîñò³ íà îá’ºêò ë³çèíãó ïåðåäàºòüñÿ

ï³ñëÿ çàê³í÷åííÿ ñòðîêó äîãîâîðó ë³çèíãó

Ë³çèíãîîòðèìóâà÷ó

Òàê

Òàê

Òàê

Òàê

Í³

Í³

Í³

Í³
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íàíñîâîãî ë³çèíãó, íå âïîâ³ëüíþâàâñÿ êðóãî-
îá³ã êîøò³â, ³íâåñòîâàíèõ ó ô³íàíñîâèé ë³çèíã.
Ë³çèíãîâ³ àêòèâè, ùî ïîâåðòàþòüñÿ ë³çèíãî-
äàâöþ â³ä ë³çèíãîîòðèìóâà÷à, ÿêèé íå âèêîíàâ
óìîâ ë³çèíãîâîãî äîãîâîðó, íå ïîâèíí³ îáêëà-
äàòèñÿ ïîäàòêîì íà äîäàíó âàðò³ñòü.

Äåðæàâà øëÿõîì ñóáñèäóâàííÿ â³äñîòê³â çà
êðåäèòàìè, ùî º ñêëàäîâîþ ë³çèíãîâèõ ïëàòå-
æ³â, ìîæå ñòèìóëþâàòè ô³íàíñîâèé ë³çèíã,
íàïðèêëàä, ñ³ëüñüêîãîñïîäàðñüêîãî îáëàäíàí-
íÿ àáî îáëàäíàííÿ äëÿ ìàëèõ òà ñåðåäí³õ ï³ä-
ïðèºìñòâ. Îñîáëèâî öå àêòóàëüíî ó òèõ âèïàä-
êàõ, êîëè íà íàö³îíàëüíîìó ðèíêó âæå ä³º äåð-

æàâíà ë³çèíãîâà êîìïàí³ÿ, ÿêà íå çàëó÷àº áàí-
ê³âñüê³ êðåäèòè äëÿ ïðèäáàííÿ îáëàäíàííÿ;
àäæå âîíà ìàº âäîñòàëü êîøò³â, ùî âèä³ëÿþòü-
ñÿ ç äåðæàâíîãî áþäæåòó. Âàðò³ñòü ¿¿ ë³çèíãî-
âèõ ïîñëóã º ì³í³ìàëüíîþ, ³ êîíêóðóâàòè ç íåþ
ïðèâàòíèì ë³çèíãîâèì êîìïàí³ÿì, ÿê â³ò÷èç-
íÿíèì, òàê ³ çàðóá³æíèì, íå ìîæëèâî. Îòæå,
ÿêùî óðÿä êðà¿íè ïðàãíå ðîçâèâàòè ðèíîê ô³-
íàíñîâîãî ë³çèíãó, íèì ìàþòü áóòè ñòâîðåí³
ð³âíîïðàâí³ óìîâè äëÿ âñ³õ ë³çèíãîâèõ êîìïà-
í³é (ÿê äåðæàâíèõ, òàê ³ ïðèâàòíèõ).

Ïî÷àòîê. Çàê³í÷åííÿ ñòàòò³ — ó íàñòóï-

íîìó íîìåð³ “Êðóãëîãî ñòîëó”. 

ÇÀÒ “Óêðïðîäóêò

Ãðóï” (ì. Êè¿â)

çàðàç ïðèâîäèòü ó

â³äïîâ³äí³ñòü äî

áðèòàíñüêèõ

Ïðèíöèï³â

êîðïîðàòèâíîãî

óïðàâë³ííÿ ñêëàä

Ðàäè  Äèðåêòîð³â

êîìïàí³¿ òà ãîòóº

ìàðêåòèíãîâó

ïðåçåíòàö³þ

“Óêðïðîäóêò Ãðóï”

àíãë³éñüêèì

³íñòèòóö³éíèì

³íâåñòîðàì.

²ÍÂÅÑÒÈÖ²ÉÍ² ÑÒÐÀÒÅÃ²¯

“ÓÊÐÏÐÎÄÓÊÒ ÃÐÓÏ” ÃÎÒÓªÒÜÑß ÄÎ
ÂÈÕÎÄÓ ÍÀ ËÎÍÄÎÍÑÜÊÓ ÔÎÍÄÎÂÓ Á²ÐÆÓ
ÇÀÒ “Óêðïðîäóêò Ãðóï” (“Ukrproduct

Group”, ì. Êè¿â), ë³äåð ìîëî÷íîãî ðèíêó
Óêðà¿íè â ñåãìåíòàõ ïëàâëåíèõ ñèð³â ³ ôà-
ñîâàíîãî ìàñëà, ïëàíóº äî ñåðåäèíè ëèñòî-
ïàäà çàâåðøèòè âñ³ ï³äãîòîâ÷³ ðîáîòè, ùî
íåîáõ³äí³ äëÿ âèõîäó êîìïàí³¿ íà Ëîí-
äîíñüêó Ôîíäîâó Á³ðæó â ñåêö³¿ Àëüòåðíà-
òèâíîãî ²íâåñòèö³éíîãî Ðèíêó (À²Ð).

Ç ö³ºþ ìåòîþ íàïðèê³íö³ ñåðïíÿ áóëî ïðîâå-
äåíî ì³æíàðîäíèé àóäèò ô³íàíñîâî¿ çâ³òíîñ-
ò³ “Óêðïðîäóêò Ãðóï” â³äïîâ³äíî äî ì³æíà-
ðîäíèõ ñòàíäàðò³â áóõãàëòåðñüêî¿ çâ³òíîñ-
ò³. Àóäèò ïðîâîäèëà ì³æíàðîäíà àóäèòîðñüêà
êîìïàí³ÿ Ìîîð Ñò³âåíç ²íòåðíåøíë Ë³ì³òåä
(Moore Stephens International Limited,

www.moorestephens.com), øòàá-êâàðòèðà ÿêî¿
çíàõîäèòüñÿ ó Ëîíäîí³. Àóäèòîðñüêèé âèñíî-
âîê º ñïðèÿòëèâèì äëÿ êîìïàí³¿ òà íå âèÿâèâ
æîäíèõ ïîðóøåíü. “Óêðïðîäóêò Ãðóï” ñòà-
ëà ïåðøîþ êîìïàí³ºþ ó ñïåö³àë³çîâàíîìó
ìîëî÷íîìó ñåêòîð³ Óêðà¿íè, ÿêà ïðîéøëà
ì³æíàðîäíèé àóäèò. 

Ó ïðîöåñ³ ï³äãîòîâêè êîìïàí³¿ äî âèõîäó íà
Ëîíäîíñüêó Ôîíäîâó Á³ðæ³ áóëè òàêîæ çä³é-
ñíåí³ íàñòóïí³ çàõîäè: âèçíà÷åíà îïòèìàëüíà
ì³æíàðîäíà ñòðóêòóðà “Óêðïðîäóêò Ãðóï”;
ïîñèëåíà ñèñòåìà âíóòð³øíüîãî óïðàâë³íñü-
êîãî îáë³êó ³ çîâí³øíüî¿ çâ³òíîñò³. Çàðàç çà-
âåðøóºòüñÿ êîìïëåêñíèé þðèäè÷íèé àóäèò
óñ³õ ï³äïðèºìñòâ “Óêðïðîäóêò Ãðóï” çà ó÷àñò³
ïðîâ³äíî¿ ñâ³òîâî¿ êîìïàí³¿ ÏðàéñÓîòåðõàóñ-
Êóïïåðç Ë³ãàë (PriceWaterhouseCoopers Legal,

www.pwc.com). Òàêîæ ïðèâîäèòüñÿ ó â³äïîâ³ä-
í³ñòü äî áðèòàíñüêèõ Ïðèíöèï³â êîðïîðàòèâ-
íîãî óïðàâë³ííÿ ñêëàä Ðàäè Äèðåêòîð³â “Óêð-
ïðîäóêò Ãðóï” òà ïðîâîäèòüñÿ ï³äãîòîâêà

ìàðêåòèíãîâî¿ ïðåçåíòàö³¿ “Óêðïðîäóêò
Ãðóï” àíãë³éñüêèì ³íñòèòóö³éíèì ³íâåñòîðàì.
Âîäíî÷àñ âèêîíóþòüñÿ ðîáîòè ùîäî ïðîâå-
äåííÿ ñèñòåìíîãî ô³íàíñîâî-óïðàâë³íñüêîãî
àóäèòó “Óêðïðîäóêò Ãðóï” — ¿õ çä³éñíþº êîì-
ïàí³ÿ Áåéêåð Ò³ëë³ ²íòåðíåøíë (Baker Tilly

International, www.bakertilly.co.uk), ÿêà º êðà-
ùîþ áóõãàëòåðñüêîþ òà àóäèòîðñüêîþ êîìïà-
í³ºþ Âåëèêîáðèòàí³¿.

Ðîáîòè ³ç âäîñêîíàëåííÿ âíóòð³øíüî¿ ñòðóê-
òóðè “Óêðïðîäóêò Ãðóï” ç ìåòîþ ïðèâåäåííÿ
¿¿ ó â³äïîâ³äí³ñòü äî áðèòàíñüêèõ ñòàíäàðò³â
êîðïîðàòèâíîãî âðÿäóâàííÿ âèêîíàí³ ³íâåñ-
òèö³éíîþ êîìïàí³ºþ “Äîâ³ðà-Êàï³òàë”. Âè-
êîíàí³ ðîáîòè ùîäî ïðîâåäåííÿ ñèñòåìíî-
ãî ô³íàíñîâî-âðÿäóâàëüíîãî àóäèòó Ãðóïè,
à òàêîæ âèçíà÷åíà îïòèìàëüíà ì³æíàðîäíà
ñòðóêòóðà “Óêðïðîäóêò Ãðóï”. “Äîâ³ðà-Êà-
ï³òàë” êîîðäèíóº çóñèëëÿ ùîäî ïðåçåíòàö³¿
“Óêðïðîäóêò Ãðóï” ³íñòèòóö³éíèì ³íâåñòî-
ðàì ó Ëîíäîí³.

Äîâ³äêà. ²Ê “Äîâ³ðà-Êàï³òàë” º îäí³ºþ ³ç ïðî-

â³äíèõ êîìïàí³é Óêðà¿íè ç ïðåäñòàâëåííÿ ³í-

òåðåñ³â óêðà¿íñüêèõ ³íâåñòîð³â íà ì³æíàðîä-

íèõ ô³íàíñîâèõ ðèíêàõ ³ âèâåäåííÿ óêðà¿íñü-

êèõ êîìïàí³é íà çàðóá³æí³ ðèíêè êàï³òàëó.

“Äîâ³ðà-Êàï³òàë” òàêîæ º êîìïàí³ºþ ç óï-

ðàâë³ííÿ àêòèâàìè íà óêðà¿íñüêîìó ô³íàíñî-

âîìó ðèíêó ³ ðîçâèâàº íàïðÿì íåäåðæàâíîãî

ïåíñ³éíîãî çàáåçïå÷åííÿ â ÷àñòèí³ àäì³í³ñò-

ðóâàííÿ ³ íàäàííÿ ïîñëóã íåäåðæàâíèì ïåí-

ñ³éíèì ôîíäàì â Óêðà¿í³.

Âåá-ñòîð³íêà êîìïàí³¿ “Óêðïðîäóêò Ãðóï”

â ²íòåðíåò³ —

www.ukrproduct.com/index.php?lang=2.



³íôîðìàö³éíî-àíàë³òè÷íèé áþëåòåíü ïðîåêòó
“Êîðïîðàòèâíèé ðîçâèòîê â Óêðà¿í³”

Ì³æíàðîäíî¿ Ô³íàíñîâî¿ Êîðïîðàö³¿

Êåð³âíèê ïðîåêòó 

“Êîðïîðàòèâíèé ðîçâèòîê â Óêðà¿í³”

Ì³æíàðîäíî¿ Ô³íàíñîâî¿ Êîðïîðàö³¿

Ðîìàí Æèëà

Çàñòóïíèêè êåð³âíèêà ïðîåêòó ÌÔÊ

“Êîðïîðàòèâíèé ðîçâèòîê â Óêðà¿í³”:

Äåçìîíä Î’Ìåéí³ê
Ñåðã³é Òðèïóòåíü

Ðåäàêòîð

Ìèêîëà Ïåòðè÷óê

Íàä âèïóñêîì ïðàöþâàëè:

Àííà Ãîí÷àðèê
²ãîð Ê³òåëà
Òàðàñ Ïðèãîäà

Ìàëþíîê íà îáêëàäèíö³ áþëåòåíþ — 
Á. Æóêîâñüêîãî

Ôîòî íà 13-é ñòîð. —
Îëåãà Êóá³âà

Êîëüîðîïîä³ë òà äðóê: 
âèäàâíèöòâî “Ä³àëîã”

Áþëåòåíü ðîçïîâñþäæóºòüñÿ áåçêîøòîâíî.

© 2004, ÌÔÊ

Âñ³ ïðàâà çàñòåðåæåíî. Æîäíà ÷àñòèíà öèõ ìàòåð³àë³â íå

ìîæå áóòè â³äòâîðåíà ÷è âèêîðèñòàíà ³íøèì ñïîñîáîì ó

áóäü-ÿê³é ôîðì³ áåç ïèñüìîâî¿ çãîäè îñ³á, ÿê³ ìàþòü

àâòîðñüê³ ïðàâà. Çà ³íôîðìàö³ºþ çâåðòàòèñÿ äî

Ì³æíàðîäíî¿ Ô³íàíñîâî¿ Êîðïîðàö³¿.

Ðåäàêö³ÿ ìàº ïðàâî ðåäàãóâàòè ìàòåð³àëè àâòîð³â.

Ïîãëÿäè, âèêëàäåí³ ó ìàòåð³àëàõ àâòîð³â, ìîæóòü íå
çá³ãàòèñÿ ç ïîãëÿäàìè ÌÔÊ.

Àäðåñà Êè¿âñüêîãî îô³ñó:
04070 ì. Êè¿â,
âóë. Ñïàñüêà, 30-À, Ïîä³ë Ïëàçà,
áëîê 2, 6-é ïîâåðõ
òåë.: (044) 490-64-00
ôàêñ: (044) 490-64-20
e-mail: ahoncharyk@ifc.org 

Àäðåñà Ëüâ³âñüêîãî îô³ñó:
79000 ì. Ëüâ³â,
ïðî¿çä Êðèâà Ëèïà, 10
òåë.: (032) 297-06-62, 297-13-73
e-mail: hradykhevych@ifc.org

Àäðåñà Îäåñüêîãî îô³ñó:
65026 ì. Îäåñà,
ïðîâóë. Íåêðàñîâà, 7, îô³ñ 2
òåë.: (0482) 35-65-32
ôàêñ: (0482) 26-89-29
e-mail: vsemko@ifc.org

Àäðåñà Äí³ïðîïåòðîâñüêîãî îô³ñó:
49044 ì. Äí³ïðîïåòðîâñüê,
âóë. Ãîãîëÿ, 29, ê. 106
òåë./ôàêñ: (056) 370-01-00
e-mail: otsiluiko@ifc.org
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UA-TENDERS.COM — ÂÈ×ÅÐÏÍÀ ²ÍÔÎÐÌÀÖ²ß ÏÐÎ
ÄÅÐÆÀÂÍ² ÇÀÊÓÏ²ÂË² Â ÓÊÐÀ¯Í² ÒÀ ÊÐÀ¯ÍÀÕ ÑÍÄ
Ñüîãîäí³ ìè ïðîäîâæóºìî çíàéîìèòè âàñ, øàíîâí³ ÷èòà÷³, ³ç ²íòåðíåò-
ðåñóðñàìè, ÿê³, íà íàø ïîãëÿä, ìîæóòü áóòè êîðèñíèìè äëÿ á³ëüøîñò³
íàøèõ ÷èòà÷³â — ïðåäñòàâíèê³â àêö³îíåðíèõ òîâàðèñòâ, ïðîâ³äíèõ
þðèäè÷íèõ, êîíñàëòèíãîâèõ ³ ë³çèíãîâèõ êîìïàí³é Óêðà¿íè. Çàóâàæè-
ìî, ùî â³äá³ð ²íòåðíåò-ðåñóðñ³â, ç ÿêèìè ìè âàñ çíàéîìèòèìåìî, º
ñóá’ºêòèâíèì. ² ÿêùî âè çíàºòå Âåá-ñòîð³íêè àáî Âåá-ïîðòàëè, êîòð³ ì³ñ-
òÿòü çíà÷íèé ìàñèâ íåîáõ³äíî¿ äëÿ ôàõ³âö³â ï³äïðèºìñòâ ³íôîðìàö³¿,
³ç çðó÷í³øîþ ñèñòåìîþ ïîøóêó àáî ³íøèìè äîäàòêîâèìè ñåðâ³ñàìè,
íàïðèêëàä, êîðèñíèìè áåçêîøòîâíèìè ðîçñèëêàìè ³íôîðìàö³éíèõ òà
àíàë³òè÷íèõ ìàòåð³àë³â, íàïèø³òü íàì, ùîá ìè, â ñâîþ ÷åðãó, ìîãëè
ðîçïîâ³ñòè ïðî íèõ âñ³ì ÷èòà÷àì “Êðóãëîãî ñòîëó”. Ñâî¿ â³äãóêè ³ ïðî-
ïîçèö³¿ âè ìîæåòå àäðåñóâàòè ðåäàêòîðîâ³ áþëåòåíÿ Ìèêîë³ Ïåòðè÷ó-
êó — mpetrychuk@ifc.org.

Âåá-ïîðòàë Êîíñàëòèíãîâîãî Àãåíòñòâà ç ïèòàíü äåðæàâíèõ çàêóï³âåëü —
www.ua-tenders.com — ïðèñâÿ÷åíèé äåðæàâíèì çàêóï³âëÿì â Óêðà¿í³ òà êðà¿-
íàõ ÑÍÄ. “Ìåòà ïðîåêòó, — ÿê çàçíà÷åíî ó çâåðíåíí³ äî â³äâ³äóâà÷³â, — íàäà-
òè îá’ºêòèâíó ³íôîðìàö³þ ïðèâàòíîãî õàðàêòåðó ÿê ô³ðìàì-ïîñòà÷àëüíèêàì,
òàê ³ ôàõ³âöÿì ç äåðæàâíèõ çàêóï³âåëü”. 

Ðîçì³ùåí³ íà Âåá-ïîðòàë³ ³íôîðìàö³ÿ, äîêóìåíòè ³ ñåðâ³ñè â³äêðèâàþòü óê-
ðà¿íñüêèì êîìïàí³ÿì äîñòóï äî ó÷àñò³ â òåíäåðàõ íà ïîñòàâêó øèðîêîãî ñïåêò-
ðó ïðîäóêö³¿, òîâàð³â, ðîá³ò òà ïîñëóã, ÿê³ çàêóïîâóþòüñÿ íà êîíêóðñíèõ óìî-
âàõ çà êîøòè Äåðæàâíîãî òà ì³ñöåâèõ áþäæåò³â Óêðà¿íè. Ñïðàâä³, ïîòðåáè ó çà-
êóï³âëÿõ íàäçâè÷àéíî ð³çí³ — öå ³ ïðîäîâîëüñòâî òà îáìóíäèðóâàííÿ äëÿ ïî-
òðåá àðì³¿, ³ áóä³âåëüí³ ðîáîòè — ñïîðóäæåííÿ æèòëà, àäì³í³ñòðàòèâíèõ ïðè-
ì³ùåíü, îñâ³òí³õ òà ìåäè÷íèõ çàêëàä³â, ãàçèô³êàö³ÿ òà áóä³âíèöòâî àâòîìîá³ëü-
íèõ äîð³ã; ïîñòàâêè ïðîäóêò³â ë³êóâàëüíèì òà ñàíàòîðíî-îçäîðîâ÷èì çàêëà-
äàì; çàáåçïå÷åííÿ ð³çíèõ äåðæàâíèõ óñòàíîâ ìåáëÿìè; êîíñàëòèíãîâ³ ïîñëó-
ãè òà íàóêîâ³ ðîçðîáêè ³ äîñë³äæåííÿ. ª òóò çàìîâëåííÿ íà ïîë³ãðàô³÷í³ ïîñëó-
ãè — âèäàííÿ êíèã òà ïåð³îäè÷íèõ âèäàíü; ïîøèòòÿ îäÿãó, ïîñòàâêè òðàíñ-
ïîðòíèõ çàñîá³â, çîêðåìà àâòîáóñ³â ³ òðîëåéáóñ³â... 

Êð³ì òîãî, íà Âåá-ïîðòàë³ ì³ñòèòüñÿ ³íôîðìàö³ÿ ïðî çàêóï³âëþ ïðîäóêö³¿, ðîá³ò
òà ïîñëóã, ùî ïðîâîäèòüñÿ íà òåíäåðíèõ óìîâàõ çàìîâíèêàìè ç Ðîñ³éñüêî¿ Ôå-
äåðàö³¿, Á³ëîðóñ³ ³ Ïîëüù³, à òàêîæ îãîëîøåííÿ ïðî ì³æíàðîäí³ òåíäåðè.

Îñîáëèâî âàðòî â³äçíà÷èòè äóæå çðó÷íó ³ çðîçóì³ëó íàâ³ãàö³þ ñòîð³íêàìè Âåá-
ïîðòàëó, à òàêîæ êîìïëåêñíå ³íôîðìàö³éíå çàáåçïå÷åííÿ â³äâ³äóâà÷³â ïîðòà-
ëó. Çîêðåìà, àäì³í³ñòðàö³ÿ ïîðòàëó ïðîïîíóº ï³äïðèºìñòâàì-ïîñòà÷àëüíèêàì
íå ëèøå ³íôîðìàö³þ ïðî òåíäåðè, àëå é íàñòóïí³ ïîñëóãè:

� ²íôîðìóâàííÿ ïðî äåðæàâí³ ³ êîìåðö³éí³ òåíäåðè â Óêðà¿í³ ³ êðà¿íàõ ÑÍÄ ïî
¿õ ä³ÿëüíîñò³.

� Ðåçóëüòàòè òåíäåð³â ³ ³íôîðìàö³ÿ ïðî çàïëàíîâàí³ çàêóï³âë³ â ðîçð³ç³ îêðå-
ìî¿ îáëàñò³ àáî ðîçïîðÿäíèêà.

� ²íôîðìóâàííÿ ïðî çì³íè â òåíäåðíîìó çàêîíîäàâñòâ³ ç ðîç’ÿñíåííÿìè ôà-
õ³âö³â Àãåíòñòâà.

� Êîíñóëüòàö³¿ ùîäî ó÷àñò³ â òåíäåðàõ ³ ðîç’ÿñíåííÿ çàêîíîäàâñòâà â ñôåð³
äåðæàâíèõ çàêóï³âåëü.

� Ðîçðîáêà äåòàëüíî¿ ³íñòðóêö³¿ ç ó÷àñò³ â êîíêðåòíîìó òåíäåð³.

� Àíàë³ç:

� òåíäåðíî¿ ïðîïîçèö³¿ íà â³äïîâ³äí³ñòü íîðìàì ä³þ÷îãî çàêîíîäàâñòâà (ïî-
ðóøåííÿ ç áîêó çàìîâíèêà, ïîìèëêè âèêîíàâö³â);

� òåíäåðíî¿ äîêóìåíòàö³¿.

� Àíàë³ç ïðîïîçèö³¿ íà ïðåäìåò â³ðîã³äíîñò³ ¿¿ ïåðåìîãè òà êîíêðåòí³ ð³øåííÿ
ùîäî ¿¿ óäîñêîíàëåííÿ.

� Ï³äãîòîâêà ³ ïðåäñòàâëåííÿ ñêàðãè (ïðîöåäóðà îñêàðæåííÿ).

Íà Âåá-ïîðòàë³ ðîçì³ùåí³ òàêîæ çàêîíîäàâ÷³ äîêóìåíòè, ùî ðåãóëþþòü ïîðÿ-
äîê äåðæàâíèõ çàêóï³âåëü. Éîãî àäì³í³ñòðàö³ÿ ï³äòðèìóº “Ôîðóì” òà ñåðâ³ñ
“Äîïîìîãà”, ÿê³ äîçâîëÿþòü çàðåºñòðîâàíèì â³äâ³äóâà÷àì îáì³íþâàòèñÿ äóì-
êàìè, ïðîïîçèö³ÿìè òà îòðèìóâàòè â³äïîâ³ä³ íà çàïèòàííÿ, ÿê³ ¿õ ö³êàâëÿòü.

Àäðåñà Âåá-ïîðòàëó Êîíñàëòèíãîâîãî Àãåíòñòâà ç ïèòàíü äåðæàâíèõ
çàêóï³âåëü â ìåðåæ³ ²íòåðíåò — www.ua-tenders.com.
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Web-ñòîð³íêà ïðîåêòó “Êîðïîðàòèâíèé ðîçâèòîê â Óêðà¿í³” 
Ì³æíàðîäíî¿ Ô³íàíñîâî¿ Êîðïîðàö³¿ — www2.ifc.org/ukraine/ucdp

Ïðîåêò ÌÔÊ “Êîðïîðàòèâíèé ðîçâèòîê â Óêðà¿í³” çä³éñíþºòüñÿ çà ô³íàíñîâî¿ ï³äòðèìêè óðÿäó Êàíàäè ÷åðåç Êàíàäñüêå

àãåíòñòâî ç ì³æíàðîäíîãî ðîçâèòêó (CIDA) òà óðÿäó Øâåéöàð³¿ ÷åðåç Äåðæàâíèé ñåêðåòàð³àò ç åêîíîì³÷íèõ ñïðàâ (seco).

Äîñë³äæóþ÷è ðîçïîä³ë áàãàòñòâà ³ äîõîä³â â Àíãë³¿, ³òà-
ë³éñüêèé åêîíîì³ñò Â³ëüôðåäî Ïàðåòî ïîíàä ñòî ðîê³â
òîìó — ó 1897 ðîö³ — â³äêðèâ äèâîâèæíó ìàòåìàòè÷íó
çàëåæí³ñòü: ÿêèé áè â³í íå âèâ÷àâ ðåã³îí, íåçì³ííèì çà-
ëèøàëîñÿ ñï³ââ³äíîøåííÿ — 20% ëþäåé, ùî ïðîæèâàëè
íà éîãî òåðèòîð³¿, âîëîä³ëè 80% ìàòåð³àëüíèõ ö³ííîñ-
òåé; 20% ëþäåé îòðèìóâàëè 80% â³ä çàãàëüíîãî îáñÿãó
äîõîä³â ðåã³îíó. Á³ëüøå òîãî, Ïàðåòî ³ç çäèâóâàííÿì ç’ÿ-
ñóâàâ, ùî öå ñï³ââ³äíîøåííÿ º îäíàêîâî ïðàâèëüíèì ÿê
äëÿ ð³çíèõ êðà¿í, òàê ³ äëÿ ð³çíèõ ÷àñîâèõ ïåð³îä³â, çà
ÿê³ Â³ëüôðåäî âäàëîñÿ çíàéòè â³äïîâ³äí³ â³äîìîñò³. Â³ä-
êðèòó ³òàë³éñüêèì åêîíîì³ñòîì ìàòåìàòè÷íó çàëåæ-
í³ñòü, ïðèðîäà ÿêî¿ é äîñ³ çàëèøàºòüñÿ çàãàäêîþ, çãîäîì
ñòàëè íàçèâàòè ïî-ð³çíîìó: çàêîíîì Ïàðåòî, ïðèíöèïîì
“80 íà 20”, ïðèíöèïîì äèñáàëàíñó òà ³í. 

Âæå ó ìèíóëîìó ñòîë³òò³ íàóêîâö³ ç’ÿñóâàëè, ùî çàêîí Ïàðåòî
º ñïðàâåäëèâèì íå ëèøå äëÿ ðîçïîä³ëó äîõîä³â ³ áàãàòñòâà.
Â³í òàê ñàìî “ìàº ñèëó” ³ â á³çíåñ³, ³ â ñóñï³ëüíèõ â³äíîñèíàõ,
³, íàâ³òü, ó ïîáóò³. “Íàïðèêëàä, äëÿ îòðèìàííÿ 80% ðåçóëüòà-
ò³â, ÿêèõ äîñÿãàºòå ó ïðîôåñ³éí³é ä³ÿëüíîñò³, ó âàñ éäå 20%
âñüîãî âèòðà÷åíîãî ÷àñó, — ïèøå ó ñòàòò³ “Çàêîí Ïàðåòî, àáî
Ïðèíöèï “80 íà 20” âèêëàäà÷ åêîíîì³êè óïðàâë³ííÿ ³ ñòðàòå-
ã³¿ á³çíåñó Øêîëè á³çíåñó ïðè Á³ðì³íãåìñüêîìó óí³âåðñèòåò³
Ð³÷àðä Êîõ (Richard Koch). — Âèõîäèòü, ùî íà ïðàêòèö³ 4/5
äîêëàäåíèõ âàìè çóñèëü (íåìàëà ÷àñòêà) íå ìàþòü äî îäåðæà-
íîãî ðåçóëüòàòó ìàéæå í³ÿêîãî â³äíîøåííÿ. Öå, äî ðå÷³, ðîç-
õîäèòüñÿ ³ç òèì, ÷îãî ëþäè çâè÷àéíî î÷³êóþòü”.

Ð³÷àðä Êîõ ïèøå ïðî òå, ùî º ÷èìàëî ïðèêëàä³â, ÿê³ ï³äòâåðä-
æóþòü ñïðàâåäëèâ³ñòü çàêîíó Ïàðåòî ó ñôåð³ á³çíåñó — 20%
âêëàäåíèõ êîøò³â ïðèíîñÿòü íàì 80% íàäõîäæåíü; 20%
àñîðòèìåíòó ïðîäóêö³¿, ÿêó âèïóñêàº êîìïàí³ÿ, òà 20% ïî-
êóïö³â ïðèíîñÿòü ¿é 80% ïðèáóòêó. 80% íàñë³äê³â âèò³êàþòü
³ç 20% ïðè÷èí. Íàðåøò³, 80% ÷àñó ìè íîñèìî 20% îäÿãó ³ç òî-
ãî, ÿêèé ìàºìî, à íà 20% ïëîù³ êèëèìó, ÿêèé ëåæèòü ó íàø³é
â³òàëüí³, ïðèïàäàº 80% ä³é, ùî ïðèçâîäÿòü äî éîãî çíîñó.

Òàêà “óí³âåðñàëüí³ñòü” çàêîíó Ïàðåòî îáóìîâëþº íàäçâè÷àé-
íî øèðîêó ñôåðó éîãî çàñòîñóâàííÿ. Îäí³ºþ ³ç ïåðøèõ êîð-
ïîðàö³é, êîòð³ âçÿëè íà îçáðîºííÿ ïðèíöèï “80 íà 20” ³ íàé-
á³ëüø óñï³øíî âèêîðèñòàëè éîãî, áóëà, ÿê çàçíà÷àº Ð³÷àðä
Êîõ, ²ÂÌ. Ó 1963 ðîö³ ¿¿ ôàõ³âö³ âèÿâèëè, ùî ïðèáëèçíî 80%
êîìï’þòåðíîãî ÷àñó âèòðà÷àºòüñÿ íà îáðîáêó 20% êîìàíä
ïðîãðàìè. Êîìïàí³ÿ íåãàéíî ïåðåðîáèëà ñèñòåìíå ïðîãðàì-
íå çàáåçïå÷åííÿ òàêèì ÷èíîì, ùîá 20% íàéá³ëüø âèêîðèñòî-
âóâàíèõ ïðîãðàì áóëè íàéá³ëüø äîñòóïíèìè ³ çðó÷íèìè äëÿ
êîðèñòóâà÷³â, ùî çðîáèëî êîìï’þòåðè ²ÂÌ á³ëüø åôåêòèâíè-
ìè ³ øâèäêîä³þ÷èìè, í³æ ó ¿õí³õ êîíêóðåíò³â. Ðîçðîáíèêè
ïåðñîíàëüíèõ êîìï’þòåð³â ³ ïðîãðàìíîãî çàáåçïå÷åííÿ íî-
âîãî ïîêîë³ííÿ, íàïðèêëàä, “Apple”, “Lotus”, “Microsoft”, çà-

ñòîñîâóâàëè ïðèíöèï “80 íà 20” ç ùå á³ëüøîþ åôåêòèâí³ñòþ,
ùî äîçâîëèëî ¿ì çðîáèòè ¿õí³ ïðîäóêòè äåøåâèìè ³ ïðîñòè-
ìè â êîðèñòóâàíí³. Öèì ñàìèì âîíè çàâîþâàëè âåëè÷åçíó
ê³ëüê³ñòü íîâèõ ïîêóïö³â, â òîìó ÷èñë³ é òèõ, õòî ðàí³øå ëÿ-
êàâñÿ êîìï’þòåðà íåíà÷å âîãíþ.

Íà çàâåðøåííÿ âàðòî äîäàòè ùå äâà ö³êàâ³ øòðèõè. Ó 1949 ðî-
ö³ ïðîôåñîð ô³ëîëîã³¿ ç Ãàðâàðäó Äæîðäæ Ê. Ç³ïô â³äêðèâ ïðèí-
öèï, ÿêèé â³í íàçâàâ ïðèíöèïîì íàéìåíøîãî çóñèëëÿ. Ïî ñóò³,
â³í çàíîâî â³äêðèâ çàêîí Ïàðåòî ³ äàâ äîêëàäíå éîãî îá´ðóíòó-
âàííÿ. Ïðèíöèï Ç³ïôà ãëàñèòü, ùî ðåñóðñè (ëþäè, òîâàðè, ÷àñ,
çíàííÿ àáî ³íøå äæåðåëî ïðîäóêòó) îðãàí³çîâóþòüñÿ òàêèì ÷è-
íîì, ùî ïðèáëèçíî 20-30% áóäü-ÿêîãî ðåñóðñó çàáåçïå÷óº 70-
80% ðåçóëüòàòó, ïîâ’ÿçàíîãî ç öèì ïðîäóêòîì. “Ó á³ëüøîñò³ âè-
ïàäê³â, — ïèøå Ð³÷àðä Êîõ, — ìè ïðîñòî íå óñâ³äîìëþºìî, äî
ÿêî¿ ì³ðè äåÿê³ ðåñóðñè ìîæóòü áóòè ñóïåðïðîäóêòèâíèìè ³ äî
ÿêî¿ ì³ðè “ïîñåðåäíÿ á³ëüø³ñòü” ðåñóðñ³â ìàëîïðîäóêòèâíà, à òî
é âçàãàë³ çáèòêîâà. ßêùî ìè ïîáà÷èìî ð³çíèöþ ì³æ “òèìè íå-
áàãàòüìà ðå÷àìè, ÿê³ º âèð³øàëüíèìè” ³ “ïîñåðåäíüîþ ìàñîþ”
ó âñ³õ ñôåðàõ íàøîãî æèòòÿ, ÿêùî ìè çä³éñíèìî ïåâí³ êðîêè â
öüîìó íàïðÿì³, òî çìîæåìî ïðèìíîæèòè òå, ùî ìàº äëÿ íàñ ö³í-
í³ñòü”. Ì³æ ³íøèì, Äæîðäæ Ê. Ç³ïô äàâ íàóêîâå îá´ðóíòóâàííÿ
òîìó, ùî íà íàøîìó ðîáî÷îìó ñòîë³ í³êîëè íåìàº ïîðÿäêó, ³
âèïðàâäàâ áåçëàääÿ äðóãèì çàêîíîì: ðå÷³ ëåæàòü íàñò³ëüêè
áëèçüêî â³ä íàñ, íàñê³ëüêè ÷àñòî ìè íèìè êîðèñòóºìîñÿ.

À ÷åðåç äåê³ëüêà ðîê³â ï³ñëÿ â³äêðèòòÿ Ç³ïôà àìåðèêàíñüêî-
ìó ³íæåíåðó — âèõ³äöåâ³ ³ç Ðóìóí³¿ Éîñèôó Ìîçåñó Þðàíó
ñïàäàº íà äóìêó ³äåÿ âèêîðèñòàòè çàêîí Ïàðåòî äëÿ ïîøóêó
øëÿõ³â çìåíøåííÿ áðàêó íà âèðîáíèöòâ³ òà ïîë³ïøåííÿ
ÿêîñò³ ³ íàä³éíîñò³ òîâàð³â. ¥ðóíòóþ÷èñü íà çàêîí³ Ïàðåòî,
â³í âèâîäèòü, ÿê ñàì íàçèâàâ, “ïðèíöèï òèõ íåáàãàòüîõ ðå-
÷åé, ÿê³ ìàþòü âèð³øàëüíå çíà÷åííÿ”. Êðóïí³ àìåðèêàíñüê³
ïðîìèñëîâö³ íå çàö³êàâèëèñÿ òåîð³ºþ Þðàíà. Àëå â 1953 ðî-
ö³ Þðàíà çàïðîñèëè äî ßïîí³¿ ïðî÷èòàòè öèêë ëåêö³é. Òóò â³í
çíàõîäèòü çàö³êàâëåíó àóäèòîð³þ. Ìàéáóòí³é ãóðó ÿêîñò³ çà-
ëèøàºòüñÿ ó ßïîí³¿ ³ ïî÷èíàº ïðàöþâàòè ç ê³ëüêîìà êîðïîðà-
ö³ÿìè, çàéìàþ÷èñü ïèòàííÿìè ï³äâèùåííÿ ÿêîñò³ ñïîæèâ÷èõ
òîâàð³â òà ¿õ ö³ííîñò³ äëÿ ïîêóïö³â. ² ò³ëüêè ó 1970 ðîö³, êî-
ëè çàãðîçà íàâàëè ÿê³ñíèõ ÿïîíñüêèõ òîâàð³â äëÿ àìåðè-
êàíñüêî¿ ïðîìèñëîâîñò³ ñòàëà á³ëüø í³æ î÷åâèäíîþ, Çàõ³ä
äîêîð³ííî çì³íþº ñòàâëåííÿ äî Þðàíà. Â³í ïîâåðòàºòüñÿ ó
ÑØÀ, ùîá çðîáèòè äëÿ àìåðèêàíñüêî¿ ïðîìèñëîâîñò³ òå æ, ùî
çðîáèâ äëÿ ÿïîíñüêî¿. Ôóíäàìåíòîì ö³º¿ ãëîáàëüíî¿ ðåâîëþ-
ö³¿ ÿêîñò³ ñòàâ ïðèíöèï “80 íà 20”.

Ç ïîâíèì òåêñòîì ñòàòò³ Ð³÷àðäà Êîõà “Çàêîí Ïàðåòî,

àáî Ïðèíöèï “80 íà 20” ó ïåðåêëàä³ íà ðîñ³éñüêó ìîâó

ìîæíà îçíàéîìèòèñÿ íà Âåá-ñàéò³ Øêîëè íàö³îíàëüíî¿

åë³òè Elitarium (ì. Ñàíêò-Ïåòåðáóðã, Ðîñ³ÿ) — 

www.elitarium.ru/index.php?pid=81.

ÏÐÈÍÖÈÏ “80 ÍÀ 20”, ÀÁÎ ÌÀÃ²ß ÇÀÊÎÍÓ ÏÀÐÅÒÎ


