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OCOBJ/IMBOCTI PYHKIHIOHYBAHHA

MOJAENEX KOPNOPATHBHOID

KOHTPONO

Y cmammi ysazanvneno meopemuuii nioxoou w000 susHauenns eQhekmusHux Mooeiei Koprnopamue-
1020 KOHMPONIO 8 YMosax mpancpopmauii exonomixu. Ha wyux sacadax npoananisosano xapaxmepui
03Haxu modesell KOpropamueHozo KOHmMpPoJio 8 Konmekcmi 3abesneuenis npudymrosoi isivHocmi ma
eexmuen0zo po3nooiny KOHMPOII0 MidC BLACHUKAMU | MEHEOHCEPAMU.

KmouoBi cnosa: Kopnopamuene ynpaesninns, KOPnopamusHuil KOHMpPoib, MOOeLb KOPROPAMUEHO20

KOHmMpOJ1io.

1. Becryn

@opmyBaHHSA Ta PO3BUTOK TeOPii KOPIOPATHBHOTO
KOHTPOJIIO € BaKJIUBUM HAIPAMKOM PO3BUTKY €KOHOMIid-
HOoi Hayku 3arasoMm. HesBaskaioouu Ha Te, IO KiJIbKICTh
JOCTIKEHD 3 PpobJsieM (DYHKIOHYBaHHS KOPIIOPATHBHOTO
CEKTOPY E€KOHOMIKM 3HA4HO 3pOcJa 3a OCTaHHi poku, Ga-
raTo Ba)kKJMBUX IIUTaHb Ile He PO3MJsIHYTO. ABTOpU Oara-
THOX POOIT aKIEHTYIOTh YBary Ha 3arajibHUX BU3HAYEHHSIX
i HeMOONIHTL crenndiky yYKpaiHCbKOi CKOHOMIiKHM, He
AHAMI3YIOTh IHCTUTYIIHHI acmekTn (HOpPMyBaHHS CHCTEMH
KOPIOPATUBHOTO KOHTPOJI10. MalOBUBUEHUMH 3AJIUIITAIOTHCS
TMUTaHHS IHCTUTYIIOHATI3AIl Ta BIPOBA/KEHHS e(eKTUB-
HOTO MeXaHi3My KOPIOPATUBHOTO KOHTPOJIIO B YKPAiHCHKUX
akiioHepHux ToBapucTtBax. lle mae migcraBu cTBepKyBa-
TH, 110 JUHAMIYHUE PO3BUTOK KOPIIOPATUBHOIO CEKTOPY
eKOHOMIKH HEMOJKJIMBHII 6e3 BUPINIeHHS €l aKTyanabHOi
pobIeMu.

[TyM 06T PYHTOBYETHCSI AKTYAIBHICTD IPOBEIEHHS TAHNX
JTOCJTI/IPKEHb.

2. Axania niTepaTypHuX KaHuX

BaroMuii BHECOK y JOCTIIKEHHsT 0COOINBOCTEI TTPUPO-
au Ta (GOpPMyBaHHS KOPIOPATUBHOIO KOHTPOJIIO 3pOOHIN
E. Bensanosa, B. Bypnaukos, A. lanpunncekuii, B. Tonmkosa,
H. [eesa, P. /Izapacos, T. 3aiinesa, I. Koprynos, B. Mo-
kpsk, O. lununenxo, O. [Tomos, A. Cipko, O. Coxanpka,
H. Cynpyn, 0. ¥Ymanuis Ta inmi gocaignuku. 3okpema,
BCTAHOBJIEHO, IO MUTAHHSIM MOJeJell KOPIOPATUBHOTO
KOHTPOJIIO IIPUCBSAYEHA He3HAYHA KiJIbKICTD TIpallb BiTYM3HS-
HUX 1 3apybikHuX aBTOpiB [1—12]. YKpainceki gocsiqHuku
BU/IIJISIIOTh aKIIOHEpHi, YIPaBJIiHCBhKI Ta 3MilllaHi Mojesi
KOpPIIOpaTUBHOTrO KoHTpouso. HatomicTs psajx pociiicbkux
aBTOPIB BBAKAIOTH 3a JIOIJIbHE BUJLIJISATH HACTYIHI YOTUPH
MoOJleJIi KOPIIOPATHBHOIO KOHTPOJIIO: MOJIETh MTPUBATHOTO
MiIIPUEMCTBA, MOJIeJIb KOJEeKTUBHOI BJIACHOCTI MeHeJKe-
piB, MOJieJIb KOHI[EHTPOBAHOTO 30BHIIITHBOTO BOJIOIHHS Ta
MO/IEJTb PO3IOPOIIECHOTO BOJIOIHHS.

3. PopMynoBaHHA Uineik Ta 3aBAaAHL

Mera mocmizkeHHsT TOJSITAE€ Y BUCBITJIEHHI iCHYIOUUX
MoJieJiell KOPIIOPaTUBHOTO KOHTPOJIIO Ta BU3HAUeHH: edek-

TUBHUX MOJI€JIEN KOHTPOJIO 1715t 3abe3IieueH s TpuOyTKOBOI
JiSITBHOCTI KOPTIOpAITii.

Jlist IOCATHEHHS MOCTaBJIeHOI MeTu HeoOXigHo Oyiio
BUPIMUTH HACTYTHI 3a/adi:

1. BucitauTu icHyo4i Mojies1i KOPIOpaTuBHOIO KOHT-
pouJto.

2. IlpoanamizyBaTu XapakTepHi O3HAKU MoOJeJel Kop-
MOPATUBHOTO KOHTPOJIIO B KOHTEKCTI 3a0e3NedueHHsT Mpu-
OyTKOBOI AisIbHOCTI Ta e(DEKTUBHOIO PO3IOALTY KOHTPOJIIO
MIK BJIACHUKAMU i MEHeKepaMU.

4. PesyneTaTH mocniga<eHHa ocobnuBocTe#
thyHKLioHyBAHHA MOAENEH KOPNOPATHBHOTO
KOHTpOMIO

HesiamoBinnicTh cucTeMu KOPHOPATUBHOTO KOHTPO-
JIIO CyYacCHUM 3alUTaM Cy4acHOI CHCTeMU KOPIOPATUBHOTO
yIpaBJiHHg 00yMOBUJIA IPOBEAEHHST JOCIIZKEHD [T yTOU-
HEHHS CYTHOCTI KOPIIOpPaTUBHOrO KOHTposo. Hanionaubhi
icropuuHi 0COOJIMBOCTI PO3BUTKY E€KOHOMIKH 3yMOBUJIH
OCHOBHI XapaKTepUCTUKHI KOPIOPATUBHUX MO/IeJIell, 3aKJIan
CBOEPIJIHI 03HAKM KOPIOPATUBHOTO KOHTPOJIIO.

[Tizg Mozes110 KOPHOPATUBHOTO KOHTPOJIIO MU PO3YMi€E-
MO KOHCTPYKILiIO, 110 Bimobpaskae eGeKTUBHUN PO3MOILT
KOHTPOJIIO B KOPIIOpallii Mi’K BJIaCHUKaMHU 1 MeHeKepa-
M. Bupuaioun npaili BITYUM3HAHUX Ta 3apyOisKHUX BUEHUX,
BCTAHOBJICHO, 110 BYCHUMHU HE JAOCTATHBO YyBAaru HPHi-
JIEHO JIOCJI/KEHHIO MoJiesiell KOPIIOPaTUBHOTO KOHTPOJIIO.
bBinpuricTs 3 BYEHUX AOCITIKYIOTH Y CBOIX Mpalsix METOAN
KOPIOPATUBHOTO YIPABJiHHSI.

Taki BiTumsusani Bueni, sk H. E. /leesa Ta H. C. Mu-
xaiinoBa [ 1] 3anpononyBaiu BUALIATH TPU MOJIeJIi KOpIIopa-
THBHOT'O KOHTPOJIIO B 3a7I€5KHOCTI Bijl BJACHUKA KOHTPOJIIO:
aKI[iOHepHi, yIpaBJiHCbKI Ta 3MillaHI.

AKITiOHEpHA MOJIeJib KOPIIOPATUBHOTO KOHTPOJIIO BJac-
TUBa VIS TUX TOBAPUCTB, JI€ KOPIOPATUBHUIT KOHTPOJIb
3IIICHIOE 0HOOCOGOBO AKIIIOHED, SIKIIO HOMY HAJEeKHUTh
100 % akiiiif, un aknionepu. B Taxiit kopropaii ynpasiin-
Hs1 3AilicHIOETBCs Tioro BiaacHukamu. O6’€KT KOHTPOJIIO —
MaifHO 1 KamiTaJ TOBapuCTBa.

YupasiiHcbKa MOJIeJIb KOPIOPATUBHOIO KOHTPOJIIO Xa-
PaKTepU3yETHCS BEINKOIO KIIBKICTIO aKIlIOHEPiB, Y KOSKHOTO
3 IKWX He3HAYHUI TTaKeT aKIlii, a yIpaBIiHHs 3/[iICHIOIOTH
OJIHOOCOOOBO YU KOJIEriaIbHUM BUKOHABYMM OpraHoM. [Ipore
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yIpaBJIiHCHKI (DYHKIIIT HAMISAOBOI paju i 3arajibHUX 360piB
akiioHepis Ginbure HOCATh (GOpPMaJIbHUN XapakTep, i sK
HACJIOK AaHoi cuTyaiii, BiiOyBaeThCs Mepexisi KOHTPOJIIO
BiJl akiioHepiB 10 MeHemkepis. [Ipu 1boMy 06’€KT KOp-
[IOPATUBHOTO KOHTPOJIIO B JlaHiil Mozesi Oyjie ieHTHIHIM
akiioHepHiit mMozesi, 60 MeHeIKepu BUCTYIATb B POJI
He(OPMATHHUX BJIACHUKIB KOMTMAHII.

Oco61BicTbh 3MIlIAHOT MOJEJi KOPIIOPATUBHOTO KOHT-
POJII0 TIOJISATAE B TOMY, 1[0 BOHA yBiOpasa B cebe xapak-
TepHi pucH ABOX IMorepenHix moxeneil. B rtakiit moxmesi
VIIPaBJiHHS 3/IHCHIOE BUKOHABUYMI OpraH, OAHAK Ha BiJ-
MiHY BiJl yIpaBJiHCHKOI MOjeJi, aKI[iOHEPW 3allikaBJeHi
B KOHTPOJII 32 JAisUIbHICTIO HaliMaHuX MeHemkepiB. O6 ekt
KOPIOPATUBHOTO KOHTPOJIO B IIbOMY BHIIQJIKY /IS BUKO-
HABYOTO OpraHy — MaliHO 1 KaliTaja Ta NOTOYHA JigJbHICTD
TOBAPUCTBA, a [IJIS aKIiOHEePiB — MiSJIbHICTD i PillleHHS
BUKOHaBYOro opramy [1].

Ax BBaxkae I. I. Koprynos [2], ais Besmnkux mnpo-
MUCJOBUX HiANPUEMCTB YKpainu, ki Oijibiie opieHTOBa-
Hi Ha GaHKIBCbKe, a He eMiciliHe (iHaHCYBaHHs, Xapak-
TepHa iHcaii/lepchbka MOJeJNb KOPIOPATHBHOTO KOHTPOJIO.
H. A. Cynpyn [3] B cBoiii poboTi 3a3HavaE, 1Mo 0cOOJIUBICTH
BITUM3HSAHOI iHCAH/EPCHhKOI MOJeJi TOJISITAE B TOMY, IIO
BoHA (DYHKITIOHYE y CUTYaIlil BiZICYyTHOCTI TaKNX PUHKIB Ta
HallBaKJIUBIIINX IHCTUTYTIB PUHKOBOI €KOHOMIKH. ¥ TaKxiil
MOJIeJIi KOPIOPATUBHOTO KOHTPOJIO BJIACHUKKM KOPIIOpPAIlil
He 3alliKaBJeHi y HapollyBaHHi 06CATY WMIHHMX Mamepis
y BlIbHOMY 00iry Ha pWHKY (110 3MEHIIYE MOKJINBOCTI
3iHCHEHHST KOHTPOJIO 32 JAiSUIBHICTIO KOpHopalii, Moxke
MPHU3BECTU /IO MTOTJIMHAHHS KOHKYPEHTHUMU KOMIIaHIsSMN),
a TOMY 3aHVKEHUM € I piBeHb PUHKOBOI KaIliTali3allii Takux
kopropatiit. Ha nymky T. I 3aiitieBoi, 10 3anpoBajyKeHHs
Ha [epeBakHii GIIbIIOCT] YKPATHCHKIUX IIIPUEMCTB iHCal-
JIEPCHhKOI MOJIENTi KOPITOPATUBHOTO KOHTPOJTIO, 30Pi€HTOBAHOL
nepeyciM Ha JIojiepKaHHS iHTepeciB IX BUINNX MeHe/’KepiB
MPU3BEJIO BTIJIEHHS NPUHIMITY MACOBOTO IPOJAXKY aKIliil
KOMIIaHill 32 MpuBaTU3aIliiini ceprudikaTu 3a BificyTHOCTI
aJleKBAaTHUX MEXaHi3MiB 30BHINTHBOTO BITUBY (HacaMmIieper,
posBunenoro oHa0BOTO PUHKY) [4].

Ak 3aznauae A. Cipko, iHBecTOpH, TepeyciM 30BHilIl-
Hi, mM036aBJIeHI 3HAYHOIO MipPOIO SIK IHCTPYMEHTIB TIPSMOTO
KOHTPOJIIO 32 [IiSJIbHICTIO MEHE/KEPiB uepes3 IeMOKPaTUIHi
MPOIEJYPH 3arajbHOTO KepPiBHUITBA i (HOpMyBaHHS PO-
6ounx OpraHiB Kopropailii, Tak i MOKJIUBOCTE MmobiuHoi
OI[iHKU CBOTO Gi3HeCy uepe3 AMHAMIKY PUHKOBOI BapTOCTI
akiiit [5]. ¥ Mexax Takoi Mojesi AOMiHYIOUI BJIACHUKH
3/1e0i1bIIoro He 3aiHTepecoBaHi y (OPMYyBaHHI IIPO30PUX
TIPaBUJI KOPIIOPATUBHOI B3AEMO/Iii Ta 3ay9eHH] 30BHINTHIX
iHBeCTHUIIill, OCKIJIbKYU 1le IOB’si3aHe i3 3arpo30i0 BTpaATU
JOMIHYTOUNX TO3UIliN, a oTXe, 1 KoHTpomo. Taka curya-
Iis, 1[0 JicTaza y HAyKOBill jiTeparypi Ha3By <«IuJeMu
incaiizepis» (insider’s dilemma), yHeMOKJIUBIIOE CTaHOB-
Jgennsa edexTuBHUX (HOPM KOPHOPATUBHOTO KOHTPOJIO Ta
NPU3BOAUTD 0 3HUMKEHHS 1HBECTHI[IHHOI NMpuBabIMBOCTI
KOPIIOPaTUBHOTO ceKkTopy. /LI 1mojo/aHHs Ha3BaHOI Ipo-
O6aemu, 3asznavaioth O. Benanosa ta I. Posuncbkuil, iH-
caiiziepu TIOBUHHI BiAMOBUTHCST ab0 Bijl IJIaHIB 3a/y4eHHS
inBecTuiil, abo Big 6e3pO3ALIBHOCTI CBOrO KOHTPOJIO [6].

Bojrouac HeoOXiaHo BKasaTu, 10 yKPaiHCHKUM BUCHUM
[0. YmanmeBuMm [7] anamoriuai Mozesi KOPHIOPaTHBHOTO
KOHTPOJIIO OTOTOXKHIOIOTHCS 3 MOJIEJISIMU KOPITOPATUBHOTO
YIPABJIIHHA:

— MOJIeJIb [IPUBATHOTO MiJIIIPUEMCTBA;

— MOjieJIb KOJeKTUBHOI BJIACHOCTI MeHe/KepiB;

— MO/leJIb KOHIIEHTPOBAHOTO 30BHIMIHBOIO BOJIOJIHHS;

— MO/IEJTb PO3IOPOIIEHOr0 BOJIOIHHS;

— MOJIeJIb [IE€PEeBaKA0YOro JIePKaBHOIO KOHTPOJIIO.

Hagenene Buiiie Moke CBiIYUTH TIPO Te, 1O aBTOP He
PO3MEXKOBYE MOHATTS «KOPIIOPATUBHE YIIPABJIIHHAS> 1 <KOP-
MOPATUBHUHM KOHTPOJIb», 110 HE A€ MOKJNUBOCTI UiTKOTO
BU3HAYEHHS CYTHOCTI Ta Mojesieil came KOPIOPATHBHOTO
KOHTPOJIIO.

Taxi pocificeki nocaignukn, sk B. Tonukosa, 0. Cuma-
4yeB, A. SKOBJIEB JOTPUMYIOTLCS JAYMKH, 1O CJIiJ| BULIJIATH
JBi Mojesli KOPIOPATUBHOTO KOHTPOJIIO 3 BpaxyBaHHSIM
pi3HOI CTyIleHi KOHCOJifalii BJacHOCTI i pi3HOMaHiTHOCTI
TUIIB JIOMiHyI0YUX akiioHepis [8]. Bixmosizno asTopu
BU/LIJISTIOTh MOJIEJIb NTPUBATHOTO MIiATIPUEMCTBA Ta MOJIEITH
KOHIIeHTPOBAHOI'O 30BHIITHBOTO BOJIOJIHHS.

Caip 3BepHyTH yBary Ha npoOJieMH, 110 BUHHKAKTh
y 6isbIrocTi KpaiH MpW CTBOPEHHI MojeJeil KoprmopaThB-
HOTO KOHTPOJIO, cepell SIKUX MOKHA BUJIJNTH HACTYIIHI:
BiZIHOCHO HecTabilbHa MaKPOEKOHOMIYHA i IOJITHYHA CHU-
Tyallis; HeJ0CTaTHbO PO3BUHYTE 1 BIIHOCHO CYIEpeuinBe
3aKOHOJABCTBO B IIJIOMY; CJa0KiCTh iH(MPACTPYKTYpH AJIs
3abe31eueH s BAKOHAHHSI KOPIIOPATUBHOIO 32aKOHO/IABCTBA;
JIOMIHYBaHHS B €KOHOMIIl BEJIMKMX KOPIOpalliii i npobiema
MOHOTIOJI3MY; 0COOJIBA POJb MEHEIKEPIB (AMPEKTOPIB)
B KOPIIOPATUBHOMY KOHTPOJIi; HepO3BUHyTa cucrema ¢i-
HAHCOBUX IHCTUTYTIB; MpoOJIeMa <«IIPO30POCTi» €MIiTEHTIB
i pUHKIB; BIJICYTHICTb 30BHIIIHBOTO KOHTPOJIIO 32 MeHe-
JUKepaM¥ KOJINIIMHIX JIepKaBHUX ITiIITPUEMCTB.

3 OIJIsi/ly Ha BUIIEPO3TJISHYTE MU BBAsKAEMO, 110 MOJICITH
KOPIIOPATUBHOTO KOHTPOJIIO TTOBUHHA BKJIIOYATH HACTYIIHI
eJIEMEHTH: PO3MEKYBaHHS MOBHOBasKeHb Opratis (cy0'eKTiB)
KOHTPOJIIO, €(hEeKTUBHUN KOHTPOJIIO 3 GOKY HATJISAA0BOI pajn
3a JIiSJIbHICTD BUKOHABYOTO OPraHy, 3aXMCT 3aKOHHUX TIPaB
Ta iHTepeciB aKIlioHepiB, MA3BITHICTH MOCAOBUX 0Ci0, KOHT-
poJTh 32 IX JiSJIBHICTIO, MPO30PICTh CTPYKTYPH BJIACHOCTI
Ta 3/iHCHIOBAHOTO KOHTPOJIIO.

Bapro 3ayBakutu, o ocoO6JMBOCTI PO3BUTKY KOPIIOpa-
TUBHOTO KOHTPOJII0O B YMOBax TpaHchopMallii eKOHOMIKH,
TEOPETUYHI Ta PAKTUYHI acleKTH BUOOPY i 3aCTOCYBaHHS
a/IeKBAaTHUX IHCTPYMEHTIB KOPIIOPATUBHOTO KOHTPOJIIO, Me-
TOAWYHI TMAXOAW 0 HaJaroKeHHs e(heKTHBHUX cy6'eK-
THO-00’€KTHUX B3aEMO3B SI3KIB y CHCTEMI KOPIIOPATUBHOIO
KOHTPOJIIO 3JIMINAI0OTHCS (hparMeHTapHO JOCJIi/PKEHUMEI
Ta MoTPebyTh MOAAJIBIIOTO HAYKOBOrO OOTPYHTYBAHHSI.

O. Coxanpka 1a A. Tubiub B cBOIil poOOTI 3a3HAYAIOTH,
IO BTiJIEHHS YiTKOi CUCTEMU Ii/I3BITHOCTI Y KOPTOPAIlisx
3HUKYE PU3UK KOH(MJIKTIB iHTEpeCiB Ta 0OMEKY€E MOIKIIM-
BOCTI (hiHAHCOBUX 370BKUBaHb MeHekepiB [9]. Pocitichkumit
naykoseilb B. Bypsaukos [10] 3Beprae yBary na Te, 110
y BiIHOCHHAX MIXK akI[ioHepaMH Ta MEHeKepaMy BUABJIA-
€Tbcs eeKT acCUMEeTPUYHOCTI iHdOopMaltii, y 3B’I3Ky 3 4nM
aKI[ioOHepU BUMYIIEHI pillleHHs PO YNPaBIiHHS HaKeTaMu
aKIii Gy/yBaTH Ha OCOOUCTHX OTIHKAX, 10 MOXKE HEraTUBHO
MO3HAUMTHCS Ha KalliTasizalil Kopropaiiii.

Bizomo, 1o akiionepu Gy/b-sKoi Kopropartii He € €/11-
HUM IIJIMM, OCKIJIBKY KOKHII IPyIIi akI[ioHepiB XapakTepHa
IiJ1a najiTpa pisHoBeKTOpHUX iHTepeciB. [loTentiiina KoHb-
JIKTHICTh €KOHOMIYHUX 1HTEPECIB € 00'€KTUBHOTO, OCKITBKHI
BOHA 3aKJa/IeHA CaMOI0 IIPUPOJIOI0 KOPIOPATUBHOI BJac-
HOCTI, TIpo 1ie cBiggaTh pocaimkeras O. [Inmumenko [11].

Y mpoiecax KOpPIOPATMBHOTO KOHTPOJIIO, HE3AJIEKHO
BiZ cnenndivHnx 0coOMMBOCTEN BiJOMUX MOJEJIEH, peasib-
HO POJTb OKPEMHUX KOHTPOJIOIOUMX iHCTUTYIN i Xapakrep
B3a€MOBIIHOCUH MiX HUMU CYTTEBO Bijpisuaiorbes. Ilifg

TECHNOLOGY AUDIT AND PRODUCTION RESERVES — Ne 5/3(19), 2014

53—)



— JKOHOMHKA M YNIPABNEHKE NPERANMPUATHEM

I55N 2226-3780

4ac PO3BUTKY KOPIOPATUBHOIO MiAIPUEMHUITBA CchHOP-
MYyBaJIICST TIeBHA KOHQITYPAIlist AOBOJI CKIAIHOI CHCTEMHU
Y3TOJ/’KEHHSI 4acTO CYIePewnBUX 1HTepeciB Pi3HUX KOp-
noparuBHux cy6’ekris [12].

CyuacHi Tixoau 10 TPAaKTyBaHHS MeXaHi3MiB peasiza-
il KOPIOPaTUBHOTO KOHTPOJIO MAiOTh 3aebinbnioro ¢pa-
rMeHTapuuii xapakrep. OcobJIMBO 1€ CTOCYETHCS aHATIZY
MexaHi3MiB KOHTPoJ0. O/HAK y 3aKOPJOHHUX KOPIOPAIisx
i1 yac eBOJIOIT KOHTPOJIIO BiAOYBAIOCS MOCTYIOBE CTAHOB-
JieHHs1 ieBHUX (GOPM 1 ¢11ocobiB KOHTPOIIIO, 110 [aJI0 3MOTY
BUBUUTHU iX 3 JOCTAaTHIM cTylleHeM perarizamii. OnHiero
3 TaknX (GOpPM KOHTPOJIIO B 3aKOPJAOHHUX KOPIOpAIisix —
€ BHYTPIIIHIN ayauT, KUl i Bifirpae posib KOPHOpPAaTUB-
HOTO KOHTPOJIO B OibITOCTI KOMTaHifl Ta KOpHMOpAriii.
B ykpaiHCbKMX KOMIIAHigX KOHTPOJIb 4acTO Ma€ Xapak-
Tep BTPYYaHHS B ONEPATHBHY [isJIBHICTh TOI-MEHE/KEePiB
i Iy’Ke 4acTo HOTo HEMOKJIMBO BiI/IITUTH Bifl YIPaBJIiHHSI.
BuoxpemuTu BjacHe KOHTPOJIbHI (DYHKIIIT 3 IIMPOKOTO KOJIA
peanpHuX (QYHKIIH IEHTPY KOHTPOJIO J0BOJI Baxkko. [lo
TOTO K KOHTPOJIb HAJ[ KOPHOPAIisIMU Tpaauiliiiio € cde-
poIo, BKpail HEZOCTYIHOIO IS JOCTi/KEeHHSI.

[Teit mexamiamM BBOJAUTBCS Y IO i CIIPSIMOBYETHCS iHTE-
pecamu kouTpOO0Y0l rpymm. Moro kommonenTamu, mepr
3a BCE, BUCTYIAIOTh BEKTOP (CHPSIMOBAHICTH) KOHTPOJIIO,
opraiu, 4epe3 siKi MPOBOAUTLCS KOHTPOJb (MPOBIIHUKYI
KOHTPOJIOIOUOTO BIINBY), (HOPMH ydacTi 1EHTPY KOHT-
pOJII0 Y IUX OpraHax, crocobu Ta cTpaTerii MpoBeIeHHs
KOHTPOJIIO TOIIO.

[Moeananns KpuTepiiB KOHILeHTpalii BiacHocTi i Oa-
JIAaHCYBaAHHS iHTepeciB /1ajlo 3MOTY BHOKPEMUTH YOTHUPU
eexTuBHI MOzesNi KOPIOPATHBHOIO KOHTPOJIIO 3a O3HA-
KOI0 OCHOBHOI KOHTPOJIIOIOUOI I'PYIIH, ITPUTAMaHHI yMOBaM
TpaHcOpMaIiTHOTO eTamy eKOHOMIKH, KOJW BiZICYTHICTH
30BHINIHIX MeXaHi3MiB KOHTPOJIO KOMIIEHCYETHCS MOCH-
JICHHSM BHYTPINTHIX MeXaHi3MiB, a came:

1) Momenb OAHOOCIOGHOTO KOHTPOJIO, KA XapaKTepu-
3YETbCA KOHIIEHTPAIEI0 KOHTPOMIO y (isudnoi ocobu Ta
adiniifopannx it oci6 (4ieHiB PoAMHU) 1 TOMIHYBaHHIM
peanizariii inTepeciB OHOTO BJIACHUKA;

2) Mojesb KOAMIMiHHOTO KOHTPOJIIO, /IS IKOI BJIACTU-
BOIO € KOHIIEHTPAIlisT KOHTPOJIIO T'PYIOI0 IOPUANYHUX i i-
3UYHUX 0Ci0, SIKi OCATIN KOaiiiiHOI 3TrO/1 32 OCHOBHUMU
TMUTAHHSMH, IO CTOCYIOThCS peasisailii iHTepeciB KOKHOI
rpymu, fgKa BXOAMUTDb Yy KOAJiIlilo;

3) Mozesh iHCalIEePChKOrO KOHTPOJIIO, TIPU SIKill (op-
mMaspno 70-90 % akiiiii akiioHepHOro TOBApUCTBA HaJsie-
SKUTH KiJTbKOM B3a€MOTIOB sI3aHUM IOPUANYHUM 0co0aM, AKi
GOopMyIOTh OpPraHm yMpaBIiHHS 31 CBOIX MpeACTaBHUKIB,
110 JIa€ 3MOTY IMOBHICTIO KOHTPOJIOBATU (DIHAHCOBI TTOTOKHU
i 3abesmeunTy NOMiIHYBaHHSI peasisallii iHTepeciB MeBHOI
6isHec-rpymnu;

4) Moenb IepsKaBHOTO KOHTPOJIO, TIPU Kl KOHTPOJIb-
HUil 4y GJOKYIOUMH TIaKeT aKIiil HaJexKUTh JepiKaBi.

OCKiJIbKM YKpaiHCbKe KOPIIOPAaTUBHE 3aKOHO/ABCTBO
3aCHOBaHe Ha Mojesli HeOOMEKEHOTO JOMiHYBaHHS KOHT-
POJIIOI0YOr0 yYaCHUKA, TO BOHA 1M030aBJISIE €KOHOMIYHOI
JOULIBHOCTI Oy b-stKi (hOpMU IHBECTUILIiT, KPiM IPUAOAHHS
KOHTPOJIbHOI YaCTKH B KaliTasi ToBapucTBa ab0 3aCHYBaH-
HS CTOBIJICOTKOBOI 04ipHBOI KOMIIaHii. 3a TakKMX YMOB
YKpaiHChKI MiANPUEMII YHUKAIOTh OyIb-sKUX 00 €IHaHb
i HparHyTbh He BTPATUTHU BJACHUI KOHTPOJIb HaJ TOBa-
puctBoM. Tomy GisibIIicTh YKPATHCHKUX TOBAPUCTB (haKTUUHO
€ KOMIIaHissMU OJiHi€l 0cobu, TOOTO OMHOTO0 KOHTPOJIOIO-
YOro akIlioHepa/BjacHUKA. Taka cuTyalliss CTPUMYE IIPO-

1ec onTuMisarii Ta yKpYyIHEHHs MiJANpUEMCTB, 36epirato-
Y1 PO3IOPOIIEHICTh BUPOOHUYMX TOTYKHOCTEH Ta iXHIO
TEXHOJIOTIUHY Bi/ICTAJICTD.

Ha ocHOBI 3/iiiCHEHOTO AOCIIKEHHSI MOKHA 3POOUTH
BHCHOBOK, 1110 MOJIEJIJIIO0 KOPIOPATUBHOTO KOHTPOJIIO MOKHA
BBaXKaTH TaKy MOJIEJIb, 110 BigoOpakae eeKTUBHUI pO311o-
JIiJl KOHTPOJIIO B aKIIIOHEPHOMY TOBAPUCTBI MiXK BJIACHUKA-
MU i MeHe/pKepaMy. 3HAueHHs TPOBEIEHOTO JIOCiIKEHHS
[OJIATAE B TOMY, 110 PO3TJISHYTO iCHYIOYI MOJeJli KOpIO-
PaTUBHOTO KOHTPOJIIO B KOPIOpAIisIX Ta NpoaHaTi3yBaTH
XapaKTepHi O3HaKM Mojiejiell KOPHOpaTUBHOTO KOHTPOJIIO
B KOHTEKCTI 3abesnedeHHs NpuOYTKOBOI AisJIBHOCTI TIij-
MPUEMCTB KOPIOPATUBHOTrO Tuiy. Po3risiHyTi Mozeni He
€ €IMHUMM 1 MANPUEMCTBO MOKe (hOPMYBaTH CBOI MOJIEi
KOPIIOPATUBHOTO KOHTPOJIIO 3 YPaXyBaHHIM BJIACHUX 0CO0-
JINBOCTEN OpTaHi3amiiiHol CTPYKTYpPH.

BpaxoByoun HeOCKOHAJIICTb MOCIIKEHUX MOoeiei
CTOCOBHO ajanTalil 10 €KOHOMIYHUX Ta MPaBOBUX OCOOJIN-
BocTell YKpainu, a TakoK HeoOXiHICTh BperyJioBanHs Bij-
HOCHH KOPIIOPATUBHOTO KOHTPOJIIO MOAAJBII JTOCTI/PKEHHS
CIIPUATHMYTH PO3B’3aHHIO BUBHAYEHNX HE/OJIKIB MOJieseit
KOPHOPATUBHOTO KOHTPOJIIO.
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