YK 658:005.5

I A. Ienamyvesa,
0. e. H., npoghecop
0. I. Ienamwes,
Kuiscokuti Hayionanohuti Yuisepcumem mexnonoz2itt ma Ou3atiny

OCOBJUBOCTI CTAHOBJIEHHS KOPIIOPATHUBHOI
®OPMU OPI'AHIBALII BIBHECY TA KOPITIOPATUBHOI'O
CEKTOPY YKPAIHA

B cmammi oocniooceno ocobausocmi cmano8ieHHs KOPHOPAUBHOI (hopmu
opeaHizayii 6i3Hecy ma KOPNOpamueHo2o CcexKempy eKOHOMIKU YKpaiuu.
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Cy4acHui KOPHOPAaTUBHUI MEHEDKMEHT Ha MHeplle Miclie CTaBUTh MpoliieMy ajanTtanii KOpropaTHBHUX
CTPYKTYp 10 3MiH MIHJIHMBOT'O 30BHIIIHBOTO CEPEJOBHIIA LUISIXOM BIPOBA/PKEHHSI CTPATEriYHUX Ta 1HHOBALIHMX
MeToJliB ynpasiiHHs. CripaBa 1oJjsrae B TOMY, IO i/1esl KOPIOPATUBHOTO 00’ €JHAHHS MIAIPUEMCTB MiXk COOOIO HE €
HOBOIO. BiiacHe »KHTTS Ie 3a CTapoJaBHIX YaciB MPUMYNIYBaJIO JOJACH 00 €IHYBaTH CBOi PO3yMOBI Ta (i3WdHI
3ycWiuIsl, MaiHO, TPOIIOBI KOWITH ISl JIOCSTHEHHS TIEBHOI CycHibHOI MeTH. Ha pi3HHMX eTamax pO3BHTKY
CYCITUTBCTBA MOKHA OyJIO CIIOCTEpiraTH TMEeBHI O3HAKM 00’€qHAHB JIFOJCH 3a (axoBOK a0b0 IHIIUMH MiTOBHMHU
O3HAaKaMH, cepe]l SIKUX HaiBiIOMIIII arpapHi, IIeX0Bi (BUPOOHIYI Ta CEPBiCHI), CYTHOIUIABHI Ta 1HIIII.

3 mommpeHHsAM reorpadii MiKHAPOIHOI TOPTIBII KOMEPCAHTH YIS 3amo0iraHHs morpadyBaHHIO B JTOpPO3i
MOYaJd BUKOPUCTOBYBATH MO3MKOBI PECYpPCH 3 YKJIJaHHSIM BiJIOBIJHUX JOTOBIPHUX BifiHOCHH. OTXe, KpeauTop
CTaBaB KOMIIaHbHOHOM TOPTOBIIS, a SIKIIO BOHH, Y CBOIO Uepry, OyJid 4iieHaMH TIEBHOT'O TOBAPUCTBA, TO 1€ SIBUIIIE
MOXKHA BB@)XaTH INPOTOTHIIOM TPAHCHAI[IOHAJBHUX KOMIIaHIH. BuKIMKae 3alliKaBIEHICTh  3aJCKHICTH
KOPIOPATHBHOI AiSIIBHOCTI BiJl T€OMOJTITUYHUX, HAYKOBUX Ta €KOHOMIYHMX YMHHUKIB Ha PI3HUX €Tanax pO3BUTKY
cycminseria [1].

06°ckmu ma memoou 00cnioiiceHs

BiTun3HsaHi HayKoBII Teopii KOpHOPAaTHMBHOIO yNpaBiiHHA €BTymeschbkuil B.A., YepnsBcokuit A.Jl.,
Kobpxunpkuit B.B., Pymsuaunes C.A., IllepmmboBa 3.€., Uepmak A.€ po3misgaloTh IOCTYIOBE CTAHOBJIECHHS
KOpIopalliif, TMOYNHAIOYM BiJ CTApOJaBHIX YaciB Ta 3aKiHYYIOUM CyYacCHHM erarnoM. MU 3yNMHHUMOCS JIMIIE Ha
OKpeMHuX (haKTopax CTBOPEHHS KOPIOpaLiil B pi3HUX KpaiHax.

CkiaziHi pi3HOBUAM KOpIIopalliid Briepine 3apomuwiucs B I oanandii, ne me B 1595 poui tamremHid Ypsig
B3sB IHILIATHBY y CBOI PYKH Ta I0YaB MEPETOBOPH 3 OKPEMHUMH KOMITAHIsIMU i 3’enHaB ix B oaHy Hinepmanaceky
Oct-Iancekyro kommnanifo. Tak KymerpKi rinb/aii i MOpPChKi TOBapHCTBa 00'€JHATTUCS B KOJIOHIATBHY KOPIOPAIIiIO.

Sk 1 B lommangii, B Anenii Kopriopariii po3BUBAIUCS MMOCTYIOBO; 1 Oy MiITOTOBIEHI PO3BUTKOM TOPTIBIIL.
Bonn eBomrOIiOHYBaIH, BHIO3MIHIOBAJIUCS 1 IPUCTOCOBYBAJMCS 0 30BHIMIHIX YMOB. YPSAIHU IIUX KpaiH HE JaBaJl
MIATPHEMIIIM BKa3iBKM K IM BECTH CBOi CIpaBW BcepeanHi Kopmopariil. Ilimmpuemmi caMi BH3HaYanu
oprasizamiitai GopMu, BUpOOISINM BU3HAUCH] MTpaBHUiIa I PETYIIOBAHHA BiHOCHH BCEpPEeAWHI Koproparii. bimsm



TOTO, 3a3HaYCHI YPSAIU HE MaJIHM HaBiTh SICHOTO TPEJCTABJICHHS MPO CYTHICHY XapaKTEPUCTHKY acOIiallil, sIKUM
JIaBaJIM BUKJTFOYHI ITpaBa Ha BEJIEHHS TOPTIBIIL.

Y ®@panyii xopnioparlii BUHUKIIH TIi1 BIUIMBOM T'OJUTAHJICHKOTO A0CBiMy. DpaHilist He cTaja BUHAXOIUTH T€,
mo Oyno BXe BHHAWICHE, HE CTaja ITyKaTHW CBi BIACHWH MIIAX, a 3allO3WYMIa CTBOPCHE IHIIUMHU KpaiHaMu.
Opramizamis Kopropamiii y miif kpaiHi Mama OXHY XapakTepHy pHCY: BOHAa HaB s3yBajlaCh IPAKTHIHO
HACHJIPHUIBKAM HUITXOM. DpaHIy3pKuil Ypsii HaJAMIpHO IHTEHCHBHO BTPYdYaBCs B IeH TpoIiec, Iepeciiayrodun
HIISIXETHI LTI HAagaTH eHEpriiiHy MiATPUMKY PO3BHTKOBI TOpriBii i mpomucioBocti. Kopropanii y ®pannii He
TUIBKN 3apOAMIIMCS MPU OCOOMCTIH ydacTi Ypsiay, aje 1 pO3BHBAIMCS MiJ HOTO «HEBCHITYIIHM OKOM». YDsI
Opanuii B NOpIBHSAHHI 3 aHDIIKWCHKUM YpsijioM HadaraTo akTHBHIIIE BTPYYaBCs B OpraHi3alilo 1 AisIbHICTB
kopropartiid. OqHak pe3yabTaTH Takoi TypOOTH He BUSIBHIIMCS OLIbII BpakatouuMmu, HiK B Auruii. Lle 3aiiBuii pa3
MIATBEPANIIO, 11O JJIS MANPUEMHUIITBA BAXKIIMBILIE 32 BCE BOJIS.

Vpsn Himeuuunu, ycBiOMHBIIM y CBiM 4ac, 10 KpaiHa CII3HWJIACS 1O PO3JUIy CBITY, CTaB BHSBJISATH
iHIIIIaTHBY B PO3BUTKY KOJOHIambHOI TOpriBmi. [y modaTKy BiH JeTadbHO O3HAWOMHBCS 3 JOCBIZIOM JiSUTBHOCTI
TOJUTAH/ICHKHAX KOPIIOpAIliii 1 MPHUHIIIOB 1O BUCHOBKY, IO I CHCTeMa 300py KalliTaly i BEICHHS MapTHEPCHKOL
CIpaBU TPEACTABISIETHCS HAWOUIBII TMiIXOAAIINM UIS BIPOBADKEHHS Ha «HIMeIbKoMy mabmi». OmHaK OIHOTO
JIO3BOJTY CTBOPIOBATH KOpIIOpamii i Iii€l KpaiHu BHUSBHIIOCA Mamo. Tpeba Oyno BkasaTh 3BepXy cIocid ix
CTBOPCHHS, TOOTO IDISXH YTBOPEHHS KOPTOPAIiil i peryiaroBaHHA iX BHYTPINIHIX i 30BHINIHIX BigHOCHH. | 11¢ He
JTUBHO: KOpIoparii A HIMIIB Oyl UyXKOI0 OpraHi3amifHOI (GOpMOI0 MiANPHEMHHUNTBA 1 TMEpeHoc ii Ha
«HIMELBKUIT 11a0esb» JaBaBcs HEJETKo.

AKIIOHEpHE TOBAapHCTBO SIK KOpIiopaTHBHA (opma opraHizauii BupoOHUITBa Oyna 3amnosuuena CIIA 3
Amnrnii. B aHrmmiiiiiB aMepuKaHIl 3amMo3W4MId 1 MPABUIO PO JO3BUIBHHIA MOPSIOK YTBOPEHHS KOPIIOPAIIiid, 1110
JISUI0 @K 10 CEepPeAMHH JEB’SITHAIITOr0 cropiuus. Taki J03BOJMM BUIABAINCS 3aKOHOAABYMMH OpraHaMu
BIAMOBiHOTO mTaTy abo (eaepalbHUX OpraHiB y (GopMi 3aTBEpIDKEHHs CTaTyTy Kopropauii. [ToctynoBo 3akonu
Mpo KOpmoparmii, Mo JisIM B IITaTaX, CTadd 3MIHIOBATHCSA YOIK PO3MIMPEHHS IpaB y 3MIHCHEHHI IisSUTBHOCTI
Kopropartiid. [lodamacsi cBoepiHa KOHKYpEHINSI MK INTaTaMH B OOJAacTi CTBOPEHHS 3aKOHOMABYNM 1 MUITXOM
MaKCHUMaJbHO TPHUBLICHOBAHUX YMOB U JIsITBHOCTI KOpriopariii. BidbHa KOHKYpEHIIis, HalOITBII PO3BUTA B
CIA, cupusina BUHUKHEHHIO B IIiff KpaiHi BEIWKHUX Kopmopamiid. 3 oIHOTO 00Ky, 1e OyJI0 TMO3UTHBHHUM SBHIIEM,
OCKIJIBKM CaM€ B pPaMKaX BEJIMKHX KOPIOpamii 3’SBIAIOTHCS MOXKIMBOCTI IIMPOKOTO BHKOPHUCTAHHS CYYacHHX
TEXHOJIOTiH, €(pEeKTHBHOTO PO3BUTKY BHPOOHHUIITBA 1 TOJIMIICHHSA SIKOCTI MPOAYKINI. 3 iHIIOTO OOKY, BEJHKi
KopHoparii CrpusioTh BUHUKHEHHIO MOHOIOJI3MY, 110, 0€3yMOBHO, BapTO CHpHUiiMaTH sK HeratuBHe sBuiie. Ot
yomy CILA cramu npabaTbKkaMyu aHTUMOHOIIOJIBHOTO 3aKOHO/IABCTBA.

Ilocmanoska 3a60anns

Mertow naHOi CTaTTi € JOCHIIKEHHS OCOOJIMBOCTEH CTAHOBJIEHHS KOpHOpaTHBHOI (hopMH opraHizamil
0i3HeCy Ta KOpPIOPaTUBHOTO CEKTOpY YKpaiHu.

Pesynomamu ma ix 06rpyHmy6anus

B YxkpaiHi, mo Bxoauma 1o ckiany Pocifickkoi iMriepii, 10 mogatky XX CT. iCHyBaJl BEJHKI KOPIIOPATUBHI
mianpuemctBa (B Opeci, Kuei, FO30Bmi, XapkoBi ToIIo), ane mepeBakajio Malle MiANPHEMHHUNTBO. [laHIBHUMEU
(hopMamu KOJIEKTHBHOI ITiIIPUEMHHAIIBKOT TisTTBHOCTI OyJIM TIOBHI i KOMaHAWTHI TOBapHCTBA (OCTaHHI IMCHYBAJIUCS
toBapuctBamu Ha Bipi) [1]. CTaHOBIEHHS KOPIIOPATUBHUX CTPYKTYP ILLOIO THIy Ha TepeHax Pociiichkoi immepil
BinOyBasocs AyKe MOBUTBHO.

3aKoHO/IaBUE DETYJIIOBAHHS IIPOLECIB CTBOPEHHS 1 MiSIBHOCTI TOCIOJApCHKHX TOBAPUCTB I10YAJI0
(dhopmysatucst B Ykpaini 3 mouatky 90-X pokiB micjst 3100y TTs KPATHOO MOJITHYHOI Ta CKOHOMIUHOI HE3aIeKHOCTI.
3arajioM pO3BUTOK KOPIIOPAILIiil i KOPITOPATHUBHOTO 3aKOHOIABCTBA B YKpaiHi MOKHA TOAUINTH Ha JICKiJbKa CTAliB.

VY 1991 p. npuiiMaeTbest psiJi OCHOBHUX 3aKOHIB 3 IIPABOBOIO PEryJIIOBAHHS IIANPUEMHHUIIBKOT isTIBHOCTI:
3akonn Ykpaiuu “Tlpo mianpuemuunrso”, “TIpo Bnacuicts”, “TIpo wninHi nanepu i GoHIOBY OipKy”. YXBaneHHs
LIMX HOPMATHBHUX aKTiB 3aKJalo MPaBOBUH (DyHJaMEHT /i PO3BUTKY PMHKOBMX BIIHOCHH B YKpaiHi, BHepiue
OynM BHW3HAYCHI YYaCHHKH TaKWX BIJIHOCHH — TIANPHEMII pIi3HOMAaHITHOI OpraHizaliifHO-TipaBoBOi (opmu,
BKJIFOYAFOYH TOBAPUCTBA.

3aKoHO/IaBUE DETYJIOBAHHS IIPOLECIB CTBOPEHHS 1 JISUIBHOCTI TOCIOJAPCHKUX TOBApUCTB IOYAJIO
¢opmyBatucs B VYkpaini 3 mouarky 90-x pokiB. I[loTpiOHO BH3HAaTH, WO KOPIIOpPaTUBHE 3aKOHOJABCTBO
PO3pobIsIIocsT YKpaiHOIO MPAaKTHYHO 3aHOBO. AHai3 PO3BUTKY KOPHOPAaTHMBHUX BIIHOCHH B YKpaiHi Jae 3MOry
PO3AUINTH LS MPOLIEC Ha TPH €Tl 3 TOUKU 30Py CTAHOBJICHHS KOPIIOPATUBHUX CTPYKTYp (mabn. 1.1).

PosrisiHemMo  OinbIn  AeTambHO OCOOJIMBOCTI KOXKHOTO €Tary CTAHOBJICHHSI KOPIOPATHBHOTO CEKTOPY
eKOHOMIKM Ykpainu. Ha mepmiomy erami cTaHOBJIEHHSI KOPIMOPATHBHOIO cekTopy Ykpainu (1990-1993 pp.)
MO’KHAa BUOKPEMHUTH HACTYITHI OCOOJIMBOCTI:

- BUHUKHECHHS BEJIMKOI KITBKOCTI BIAKPHUTHX Ta 3aKpUTHUX akiioHepHux ToBapuctB (BAT Tta 3AT),
TOBApHCTB 3 0OMEKEHOIO BiJIIOBIIaIbHICTIO;

- BIJCYTHICTH CIHEILIalbHOTO IEP)KaBHOTO OpraHy, IO PETYJIIOBaB NMUTAHHA BHUIYCKYy Ta OOIry I[IHHHX
rnarepis;

- BIZICYTHICTH ()OH/IOBOTO PUHKY; HAsBHICTh 3HAYHOI KIIBKOCTI «TiHBOBUX» AT.

[MpuitaaTTs HOpMaTnBHUX akTiB (3akoHiB Ykpainu «[Ipo miampuemuunrsoy», «IIpo Biacuicts», «IIpo
mignpueMcTBa B Ykpaini», «[Ipo niHui marmepu i ¢poHnoBy OipXKy») 3aKiano NpaBOBUH (QyHIaMEHT JJISI PO3BUTKY
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PUHKOBUX BIJHOCHH B YKpaiHi, BHepiie Oyau BH3HAYEHI YYaCHUKH TAaKUX BITHOCHH - IANPHEMIN Pi3HOL
oprasizamiiHo-mpaBoBoi (HOPMH, BKIIOUAIOYH KOPIIOpAITii.

[TpaBoBHii cTaTyC TOCTIOAAPCHKUX TOBAPUCTB K KOPIOPATUBHUX CYO’ €KTIB IMiIMPUEMHUIIBKOI JTisSTTbHOCTI
OyB 3aKpiIICHUH y CIEIiaJbHOMY 3aKOHOAABUOMY akTi, mpuiHATOMY y 1991 p. MoBa #ime mpo 3akoH YKpaiHu
«[Ipo rocmomapceki ToBapmcTBa» Bim 19.09.1991 p., mo OXOIUTIOE THTAaHHS CTBOPEHHS, (YHKIIOHYBaHHA 1
TMPUMUHECHHS MiSUTPHOCTI TOCTIOAAapPCHKUX TOBAPUCTB. Y I[bOMY HOPMATHBHOMY aKTi BHOKPEMIIOIOTH 5 (opm
rOCIO/IaPCHKUX TOBAPHCTB: aKLIOHEPHE; 3 0OMEKEHOIO BIAMOBIIaNIbHICTIO; 3 JI0aTKOBOIO BiNIOBIIAJIbHICTIO; TOBHE
i xomanmutHe. Ha choroaHimHii JeHb ned 3akoH 3alMIIA€TbCS OJHAM 13 OCHOBHUX JDKEpeNl B ramysi
KOPIOPaTHBHOT'O IPaBa.

3akonn Ykpainu («IIpo npuBarnzaniro MaiiHa AepKaBHUX IMANPUEMCTBY, «IIpo mpuBaTH3alio HEBEINKUX
JIep )KaBHUX TiIPHEMCTB (Majly puBaru3aiiio)», «[Ipo npuBaruzauiiini nanepu»), npuitHari B 1992 poui 3aknanu
MOYaTOK TpoIecaM MpUBaTH3allii Aep>KaBHOT BJIaCHOCTI 1 CTBOPEHHIO BEJIIMKUX BIIKPUTHX aKI[IOHEPHHX TOBApPUCTB
Ha 0Oa3i MaifHa KONHWINHIX [epKaBHUX IIAIPHEMCTB. PO3BUTOK KOPHMOPATHBHUX CTPYKTYp y HACTYIHI POKH
BinOyBaBCs IMiJ BIUIMBOM IIPOIICCIB IMPHWBATH3AIll 1 KOpPHOpaTH3allii, MiSUTBHOCTI IHBECTHLIHHUX IOCEPEIHHUKIB,
TaKWX K JOBIpUi 1 CTPaxoBi TOBAPUCTBA, IHBECTHUIIIHHI (POHIH i KOMITaHil.

Crnermmdika gpyroro eramy (1994-1998 pp.) moB’s3ana i3:

- 3aroYaTKyBaHHSAM MacOBOTO aKIIOHYBAaHHS CEPEIHIX 1 BEMUKUX IEPKABHHUX IIAMIPUEMCTB, IO YTBOPHIH
OCHOBHY MacCy BiIKPHTHX aKI[iIOHEPHUX TOBAPHUCTB;

- 3aMpPOBAKEHHSIM MPOLETyPH PEryItoBaHHs Mpoliecy cTBopeHHs AT,

- (opmyBaHHSIM CHCTEMH BEJCHHS PEECTPIB akiioHepiB Ta O(OPMICHHSIM IMpaB BJIACHOCTI Ha aKIl;
crBopeHHsiM Jlep:kaBHoi Komicii 3 IiHHUX manepiB Ta ¢ongoBoro punky (AKLIIDP) i B ii mexax oprany 3
KOHTPOJIIO Ta PEryJIIOBaHHs PUHKY IIHHUX IarepiB i KOPIOPATUBHUX BiTHOCHH.

Tabauus 1. ETanu npouecy cTaHOBJIEHHSI KOPIIOPATHBHOI'0 CEKTOPY eKOHOMIKHU Y KpaiHu

Ne .
w/n Mepion 3akoHo/aBYe peryJIl0BaHHS
1. [epmmii eran [ Y 1991 p. npuiiMaeThest psiji OCHOBHUX 3aKOHIB B c(hepi MPaBOBOTO PETYITFOBAHHS
OXOIUTIOE 1990- | migmpUEMHUIBKOT AiSITHHOCTI:
1993 pp. - «[Ipo mianpueMHUNITBOY (BTpaTUB YHHHICTH 3 1 cigrs 2004 poxy);
- «lIpo BnacHicTHY;
- «[Ipo minmpuemcTBa B YKpaiHi» (BTpaTHB YMHHICTG 3 1 cigusg 2004 poky);
- «[Ipo minHi mamepu i GOHIOBY OipIKY».
VY 1992 p. npuitMaeThes psiI MPUBATH3AMINHUX 3aKOHIB!
- «lIpo npuBaru3aiito MaliHa ApKaBHUX I IIPUEMCTBY;
- «Ipo mpuBaTH3alLil0 HEBEIMKHX JEPKABHUX MIANPUEMCTB  (Maiy
MPUBATH3AIIII0)»;
- «[Ipo npuBaTH3aniiiHi Manepm».
2. Hpyruit  eran  — | Y 1996-2000 pp. icTOTHO MeperyiiHyTI HOPMU KOPIIOPATUBHOTO 3aKOHOIABCTBA!
1994-1998 pp. - BHeceHi 3Ha4yHi 3MiHM B 3aKkoH «[Ipo rocrnoaapcbki TOBapUCTBaY;

- po3pobisieHui poekT 3akoHy «IIpo aKIiOHEpHI TOBAPUCTBAY;

-y npoext LK VYkpaiuu BKIIOYEHHH CreLiaJibHUH pO3JiI, NPHUCBIYCHHI
rOCIIO/IapYMM TOBApUCTBAM, IO 3a OaraTbMa ITO3WLISMH HE CHiBNagae 3 HUHI
JIIOYMM 3aKOHOJIaBCTBOM;

- Y/JOCKOHaJeHEe 3aKOHOJABCTBO MpO IiHHI mamepu (0COOJMBO CTOCOBHO
BHITYCKY 1 00iry aKItiif).

Jlo IHmMX 3aKOHOJABYMX aKTiB, IO PErYIIOIOTh TPOLEC CTBOPEHHS 1
(YHKI[IOHYBaHHS IHTETPOBAHUX CTPYKTYP B YKpaiHi, BIAHOCSATHCS:

- K Vxkpainu (He MICTUTh HOPM, IO O€3MOCepeqHbO BU3HAYAIOThH MPABOBUIl
CTaTyC TrOCIIOJIAPChKUX TOBAapHCTB, ajie MOLIMPIOE HA HUX JII0 CBOIX HOPM IIPO
IOPUINYHI 0cO0H, MPEACTaBHUIITBO, YTOAN);

- 3akon «IIpo mineH3yBaHHs MEBHUX BUJIIB TOCTIOAAPCHKOT AISUTBHOCTI;

- 3axoH «[Ipo maTeHTyBaHHS IEAKMAX BUIIB I JIPUEMHUIIBKOI TiSITBHOCTI»;

- 3akoH «IIpo oOMexeHHss MOHONOJII3MY 1 HEJIOMYIIEHHS HeI00pOCOBICHOI
KOHKYpEHIII1»;

- 3akoH «[Ipo 30BHIITHLOCKOHOMIUHY JTiSUTEHICTBY;

- 3akoH «[Ipo BiHOBJIEHHS TUIATOCIIPOMOXKHOCTI OOp)KHUKA YU BU3HAHHS HOTO
OaHKpyTOM»;

- 3axkon «[Ipo onogarkyBaHHsS IPUOYTKY ITiAIPUEMCTBY;

YHCJICHHI MiA3aKOHHI HOPMaTHBHI akTh: YKa3u [Ipesunenta, noctanoBu Kabinety
MinictpiB, HopmaTuBHI akTé Hanionansaoro banky, JlepaBHOi KoMicii 3 IHHIX
nanepiB 1 pormoBoro puHKY, POHAY IepKAaBHOTO MalHa,

AHTHIMOHONOJIBHOTO KoMiTeTy, MiHictepcTBa iHaHCiB, [lepxkaBHOI MOoIaTKOBOI




aJMiHICTpaIil i 6araTbOX IHIIUX OPTaHIB ICHTPAJILHOI BUKOHABYOI BIIa]TH.

A Takox:

- Va3 Ilpesumenta Vxpainm ,,[IoOXeHHS TPO XONAMHTOBI KOMIIaHii, IO
CTBOPIOIOTHCS y TIpoIieci Kopmopartu3arii i mpuBaTmsamii’, 1994 p. (permamenTye
MIpOIIeC CTBOPCHHS XOJIIMHTIB, 1X BHIH 1 MOPSAOK JisTHHOCTI);

- 3akoH Ykpainu ,,IIpo nmpommucioBo-dinancosi rpynu”’, 1996 p. (mependadae sx
TOJIOBHY, MAaTEPUHCHKY KOMIIAHIIO YKPaiHCbKE NPOMHUCIIOBE IMiJIPHEMCTBO, a HE
¢inancoBy CTpyKTYpy. 3Biacu abpeiarypa [1DI', a me OIII, ax y Mi>kHapoIHII
MPAKTHIII);

- Konnenmist popmyBanss 1 GpyHKIIOHYBaHHS (OHIOBOTO PUHKY B YKpaiHi, 1996
p. (ctuMymroe po3BHTOK (POHIOBOrO PHUHKY — JjKepeda (IKTMBHOTO Kamitany i
KOPHOPAaTHBHUX 00 €/THAHB).

3. Tperiii erann — 1999 | 3a wneit mepion mnpuAMaeTbCs psJ HOPMATHBHHUX akTiB B cdepi IpaBOBOIO
— TenepilHii yac perysioBaHHs KOPIOPATHBHOTO YIPaBIIHHS:

- 3axon «[Ipo nepkaBHy mporpamy npuBaTtuzauii» Bifg 18 tpasus 2000 poxy
Nel723-1I11.

3 01.01.2004 poxy HaOpany YHHHOCTI:

- HuBinpHuit xogexc Ykpaiau Big 16 cians 2003 poxy Ned35-[V;

- F'ociomapcrkuii kogeke Ykpainu Bix 16 cigus 2003 poky Ne436-1V.

OcHOBHUMH  HOpMaTHUBHO-TipaBoBuMH  aktamu  JKUII®P y  ramysi
KOPHOPATHUBHOTO YNPaBJIIHHA B IIeH epio]] CTafoTh:

- TlonmoxeHHst mpo TOPSAOK 30UIBIICHHS (3MEHIICHHS) PO3MIpY CTaTyTHOTO
(doHmy aKIiOHEepHOTro TOBapHCTBa, 3arBep/pkeHe pimeHHsM JKLIIDP Bix 8
kBiTHs 1998 poky Ned4 (y penakuii pimenns JJKLIIDP Bin 16 kot 2000 poky
Nel58);

- [lonoxeHHsT PO MOPSJOK peecTparii BUITYCKY akIii miJ 4ac peopraHizarii
TOBapHUCTB, 3arBep pKeHe piteHHsM JJKLUIIDP Bixg 30 rpynus 1998 poky Ne221;

- [TonoxeHHs PO MPOBEJCHHS KOHTPOJIIO 338 PEECTPAIi€l0 aKIIOHEPIB Ul ydacTi
y 3araipHUX 300pax aKIiOHEPHUX TOBApUCTB, 3aTBepkeHe pimenasM [IKIIIDP
Bix 23 rpynHs 1998 poky Nel99;

- TlomokeHHS MPO TOPSZAOK peecTpanii BUIMYCKY aKIii BIAKPUTHX aKIIOHEPHUX
TOBApPHUCTB 1 OOmiramii mianpueMcTB, 3aTBepmkeHe HakazoMm JKIIIDP Bim 20
BepecHs 1996 poky Ne210 (y pemakuii pimernns JKLII®P Big 9 mrotoro 2001
poxy Nel8).

3akon Ykpaiuu «IIpo akiionepni ToBapucrsay Bij 17 Bepecus 2008 poxy

XapakTepHUMH pUcamMH TPeThoro eramy (1999-renepiuniii yac) €:

- IPUIIMHEHHS cepTU(IKATHOT IPUBATH3ALliT Ta PO3IIMPEHHS IPOLIOBUX (HOPM MPOAAKY aKIii;

- 30epexeHHs1 y JiepKaBHIM BiacHocTi makeTiB akuiit (25%, 50%+1 akmis) BU3HAYEHOIO Iepeltiky
MATPHEMCTB;

- MIOHOBJICHHSI JSUTLHOCTI CIIEI[iaJbHOrO OPraHy 3 YNpaBIiHHS JEp>KaBHUMH KOPIIOPATHMBHUMH IIPaBaMH
(stxmit OyJ10 JikBimOBaHO B riepion 3 1996 mo 1997 pp.);

- 3pOCTaHHSI PiBHSI KOHCOJIIIAIT MAKEeTIB aKIiii Ta CKOPOUSHHS KUIBKOCTI aKIliOHEPiB; MOCHICHHS 00pOTHOH
3a KOHTpOJb HaJ AT;

- 3aII0YaTKyBaHHS IPOIIECIB PECTPYKTYPH3aLlii Ta peopraHis3arii;

- mocTynoBe (hOpMyBaHHSI CHCTEMH 3aXHCTY IPaB aKIiOHEPiB;

- IOCHJICHHST KOHTPOJTIO 3 OOKY JIep’)KaBHUX OPTaHiB 3a IisutbHICTIO AT.

[epexin Big KOMaHIHO-aAMIHICTPaTUBHOI CUCTEMH JIO PHHKOBOI CIIPOBOKYBAB 3HAYHI 3MIHH B CTPYKTYpi
BiTHOCHH BJIaCHOCTI B YKpaiHi. 3a Tpu mepioan GopMyBaHHS KOPIOPATUBHOTO CEKTOPY EKOHOMIKH YKpaiHU Oyio
c(hopMoOBaHO BIMOBIIHY 3aKOHOMaBUY 0a3y: ['ocromapceknii kojeke Ykpainu; [{uBinbHui Kogekc Ykpainu; 3aKoH
Vkpainn «[Ipo akmionepHi ToBapucTBa»; 3akoH Ykpainu «IIpo BiacHicTh»; 3akoH Ykpainu «IIpo rocmomapchbki
ToBapucTBa»; 3akoH Ykpainm «[Ipo jgepaBHy mporpamy mnpuBaTu3aiii»; 3akoH Ykpainum «[Ipo oOMexeHHs
MOHOIIOJII3MY 1 HEJOMYIIEHHsI HECYMJIIHHOI KOHKYpeHIIii»; 3akoH Ykpaian «[Ipo mpoMucioBo-(hiHaHCOBI TPyNmn»;
3akon Ykpainn «[Ipo minHi manepu i ¢pormoBy Oipxy»; Konmemnris ¢hopmyBanHS i QyHKIIIOHYBaHHSA (DOHIOBOTO
puHKY B Ykpaini; Yka3 [Ipesunenra Ykpainu «llonokeHHs Ipo XOJIAMHIOBI KOMITaHii, 110 CTBOPIOIOTBCS y MPOIIECi
KOpHOpaTH3aLlil i NpUBaTH3aMii».

HaBenenuil Buie mMakeT 3aKOHOJABUMX AKTIB J03BOJISIE 3/1IHCHIOBATH PO3JEPIKABICHHS 1 MPHBATH3ALIIO,
CTBOPIOE YMOBH JUIsi 3a0€3NEUEHHS] «IIMBLTI30BAHOTO» COIIaJbHO-OPIEHTOBAHOTO MEPETBOPEHHS BIIACHOCTI,
iHppacTpykTypn npuBaruzamii. Bincyrnicts 3akony «IIpo akiioHepHi TOBapHCTBa», MPOEKT SKOTO OTPUMAaB
MO3UTHBHY OILIIHKY MIKHAPOJHUX €KCIEPTiB, CYTTEBO YCKIIAJHIOE poboTy Ypsiay, Ponay aepikaBHOro MaifHa Mo
YIOPaBITIHHIO KOPIIOPATUBHUMH TIpaBaMHM JepskaBu. llpu mpomy ciijx 3a3HaYuTH, OO0 YKpaiHa Maike OCTaHHS Ha
teperax koiumHroro CPCP, sika He mMae Takoro 3akoHy. B Toii ke wac came B YkpaiHi B po3paxyHky Ha 10000



MEIIKAHI[IB CTBOPEHO HANOUIBITY KUIBKICTh aKI[IOHEPHUX TOBAPHCTB 1 HAWOUIBII cla00 3aKOHOJABYO 3aXHIIEHI
IHTEpeCH JIepKaBH SIK aKIlioHepa.

HesBakaroun Ha BEIMKY KiJIbKiCTh HABEJCHUX HOPMATHBHUX JOKYMEHTIB, YMHHE 3aKOHOJABCTBO YKpPaiHU
HE BPETYIbOBYE TIOBHOIO MIpOI0 yCi aCHmeKTH [iSUTbHOCTI AaKIIOHEPHWX TOBAPUCTB, B TOMY UHWCII MUTAaHHS
KOPITIOPATHBHOTO yNpaBiiHHA. Taka cHUTyaIlis MOSICHIOEThCS, HacaMIepe I, HeIOCKOHATIICTI0 3akoHy Ykpainu «IIpo
TOCIIOApChKi TOBAapUCTBa», MpuiHATOTO y 1991 pomi. 3akoH, IO BBaXkKaBCS MPOTPECHBHAM Ha eTarll
3alo4YaTKyBaHHs EKOHOMIYHMX pedopM B VYKpaiHi, SBHO HE BIJNOBiJa€ BHMOraM MO0 PEryJIOBaHHSI
KOPHOPaTHBHUX BiIHOCHH CbOTOJICHHSI.

HeoOxiHO 3ayBayKUTH, 110 HE3BaKAIOYM HA JOCHTh HIMPOKY TPaBOBY 0azy, sika pEriaMeHTye IMOpsI0K
cTBopeHHs Ta JisuibHOCTI IKC, okpeMi 3 HUX 3aKOHOJIaBCTBOM HEBPETYJIbOBaHI. 30KpeMa 11e CTOCYEThCS JTisTbHOCTI
XOJIIMHTIB. AHalli3 HU3KM 3aKOHOJABYMX Ta IHIIMX HOPMAaTHBHHX aKTIB IO0Ka3aB, IO PO3IIISAAETHCS SUIBHICTH
JMIIE XOJIIMHTIB, IO CTBOPEHI Yy INpolleci KopropaTu3amil i nmpuBaru3alii, Ta perymoerscst Ykazom [Ipesunenra
Vxpaian «[Ipo X0IIUHTOBI KOMITaHii, 0 CTBOPIOIOTHCS B TPOIIECi KopropaTu3amii i mpuBaTu3arii» Bix 11 TpaBHs
1994 p.

Takoxx B VYkpaiHi HeMae BiAMOBITHOTO ITOJATKOBOTO 3aKOHOJABCTBA, 32 OIMOMOTOI0 SKOTO MOXKHA
PEeTyIIoBaTH TOCIIONAPCHKY AiIsUTBHICTE Kopropartiiif, B Tomy gucii IKC. Crin 3a3Ha4nTH, 110 BiACYTHS CTaTUCTHIHA
iH(OopMaIig MOA0 KITBKOCTI 0]imiiHO 3apeecTpoBaHnX XONAUHTIB, OIII", KOHIEPHIB, KOHCOPIiYMiB, OaHKIBCHKIIX
TpyIL.

@DakTUYHO B MEpIIi JBa €Tald CTAHOBICHHS KOPIIOPATHBHOTO CEKTOPY CKOHOMIKM YKpaiHu BifgOyiacs
OpraHi3aliifHO-IIPaBOBa «PEBOJIIOLIs», 10 3HAWIIA BiZOOpPaXKCHHS B CKACYBaHHI MOHOIIOJNI3MY Jep)KaBH SIK
BJIACHMILI — 3 OJHOTO OOKY, i NepeTBOPEHHI OCHOBHOI YaCTKM JAEP)KaBHUX HIANPUEMCTB B aKL[IOHEpHI TOBapUCTBA
(BinmkpuToro ta 3akpuroro Tumy Ta iHmi Buau IKC) — 3 npyroro.

B mepiog apyroro eramy CTaHOBJICHHS BITYM3HSHOTO KOpPHOpaTtuBHOrO cekrtopy (1994-1998 pp.)
MepeBaKHY OUTBIIICTh aKI[IOHEPHUX TOBAPUCTB Ta XOJAWHTIB OYIIO CTBOpPEHO Ha 0a3i JepKaBHUX MiAMPHUEMCTB, IO
MPAIIOBAIA TIiJ{ JKOPCTKHM THCKOM aJMiHICTPaTHBHO-TUTAHOBOI eKOHOMiyHOI cuctemu. [licms 11 posmamy i
NpUBATH3Allil AepKaBHUX 00’ €KTIB JAeprkaBa MPAKTHYHO yCyHYJacs BiJ KEpyBaHHS HUMU.

Oxpim mporeciB mpuBaTm3amii B VYipaini B mepiog 3 1995 mo 1998 pp. mpoxommwnu mporecu
KopropaTtm3anii. OcobmuBicTIO (pOpMyBaHHS IHTETPOBAHUX KOPIIOPATUBHHUX CTPYKTYp (XOJIWHTIB, KOHIICPHIB) B
VYxpaini Oyno He numIe iX OypXJIMBe 3pOCTaHHS, SIKE 3HAYHO BUIIEpEIkaio popMyBaHHS IPaBOBOi 0a3n Ta KyJIbTypH
KOPIOPaTHBHOTO YIPABIiHHS, a U MiAMiHA CAMOT0 3MICTY IX CTBOPEHHsI, OCOOJIMBO KOJIM HIIUIOCS MPO KOPIOpALil,
1110 OyJIM CTBOPEHI B MPOIIECi TPUBATH3AIII].

HaiiBaxMBilIo0 Mpo0IeMOI0 Cy4acHOCTI ISl YKPaTHChKOI €KOHOMIKH € CTaHOBJICHHsI KOPIIOPATHBHOTO
CEKTOpY, OCKUIBKHU OiIbIIICTh BEIUKHX IMIAMPUEMCTB, IO TPOMIIUIN €Tall PUBATH3allil, OTPUMANIN 3HAYHUHN CTYIIiHb
cB00OM (hIHAHCOBO-TOCIIOAAPCHKOT NISUIBHOCTI B OpraHi3aliiHO-1paBoBiil (JOpMi aKI[IOHEPHUX TOBApUCTB. Xoua Iii
MIANPUEMCTBA 1 TNPOMIUIM TPAaBOBY peOpraHizaliio, 3ajMIIAOYUCh 33 CBOEID CYTTIO IPOMHUCIOBUMH
MATPHEMCTBAMH, KOPIIOPAIIil 3ITKHYIHCS 3 0€37Y4I0 MPOOJIeM CTOCOBHO PO3MEKYBAHHS YIIPABIIHHS 1 BOJIOIIHHS,
CTPYKTYpH3aIlii Ta pecTPyKTypH3alii BCiX (PYHKIIIOHATEHUX Cep MisTTbHOCTI.

Sk Oymo 3a3HaueHO paHille, NepexiZi €KOHOMIKM YKpaiHH JO PHHKOBOI CHCTEMH T'OCIIO/IapIOBAHHS
00yMOBHUB TIOSIBY 0e3iiui HOBHX OpraHi3amiifHO-TIPaBOBUX (OPM TOCIIOAApPChKOi HisuTbHOCTI. B pesymbrarti
MPUBATH3AIII] JIep>KaBHOTO MaifHa [IepiKaBHI IiIIMPUEMCTBA IIEPETBOPIIIACS B aKI[IOHEPHI TOBApUCTBA 1 Ha OCHOBI
E€KOHOMIYHOI JIOIITBHOCTI CTBOPHIIM HOB1 TEXHOJIOTIYHI JIAHITFO)KKH 1 00’ € JHAJIMCS B KOPIIOPATHBHI CTPYKTYPH.

3rigqHo 3 gaHuMu MIHICTepCTBa CTATUCTHKH, 3arajibHa KiUTbKIiCTh mimmpuemctB y 2003 porii craHOBHIa
935578, 3 uux akiioHepHi ToBapuctBa — 3,75% (mabn. 1.2). I3 Bciei cykymaocti AT Ha 01.01.2005 p. 3akpuri
AKI[IOHEPHI TOBAPHUCTBA BIAMOBIIHO CKiananu 64%, a Biakputi — 36%.

KisbKicTh aKIiOHEPHUX TOBAPUCTB IOCTYIOBO 3MeHIIyeThCst (TeMn pocty 1,02), mpu 1bOMY KiJbKIiCTh
Bigkputux AT 3pocrae mBue HX KUbKicTh 3akputux AT (temmnu pocry Bianosiguo 1,04 ta 1,02) (aus. maoa.
1.2). SAxmo y 1997 poui BAT cxnananu 2,7%, To 'y 2004 pori — 3,38% Bix yciel KiTbKOCTI CTBOPEHUX MiAMPUEMCTB.
Lle cBigunTH IPO HAMaraHHs MiIPHEMCTB 3aJTy4aTH 30BHIIIHI PECypcH U PO3BUTKY Ta BUKOPHUCTOBYBATH PHHKOBI
MeXaHi3MH MPOIECiB KOPIOopaTH3allii B YKpaiHi.

AmHani3 JUHAMIKM KiJTbKOCTI CyO’€KTIB rOCHOAApiOBaHHs B YKpaiHi Ha TPETbOMY eTari CBIJUUTH IIPO
3pOCTaHHS TEMITiB PO3BUTKY BITYM3HSIHOIO KOPIOPATUBHOIO CEKTOPY EKOHOMIKH (mabi.2).

YMOBH Jpyroro eramy CTAHOBJEHHS BITYH3HSHOTO KOPIOPATHBHOTO CEKTOPY EKOHOMIKH (po3poOka
npoekty 3akoHy «IIpo akiioHepHi TOBapHWCTBa», MOYATOK MAacOBOTO aKIIOHYBAHHS JEPKaBHHUX ITiIPUEMCTB)
CHoOHyKanu 10 3pocTaHHs KinbkocTi AT B 1999 pomi. HasBHiCTs 3HAYHOI KUTBKOCTI «TiHBOBUX» AT, HEpo3BHHEHA
3aKoHOojaBYa 0a3a mpusenu B 1998 pomi 1o ¢pyakmionyBanus 23159 3AT B Ykpaini (HanmpuKiHI APYroro mnepiomy
CTaHOBJICHHS KOPIIOPATHBHOTO CEKTOPY ekoHoMikm). ITporecn mpuBatm3arii Ta GpopMyBaHHS MOCTIHHHUX OpTaHiB
ynpaBmiaHsa B AT o6ymosmnu B 2002 pori ctBoperns 12171 BAT (Tpertiit mepiox cTaHOBIEHHS KOPIOPATUBHOTO
CEKTOPY).

KinbkicTh KOpHopaliil Ta KOHIEPHIB 3pocTae 3a ocTaHHI poku (B nepiox 3 2002 mo 2005 pp.) BiAnoBigHO
JUTs Kopriopamiid 3 648 mo 798 Ta koHuepHiB 3 385 10 397. 3rijiHO CTATUCTHYHHX JAHWX KUIbKICTh KOPIOpALiil Ha
01.01.2005 p. cranoBuia 798 npu cepeqHpoMy Temiti 3pocTanust 1,12 (HaiiGiabIIOMy cepeTHbOMY TEMIT 3pOCTaHHS
cepeJl IHIIMX opraHizauniiHux ¢popm rocrnoaaproBanus) 3a 1997-2005 poku (nuB. maoba. 2). g TeHneHuis nokasye,



10 Ha CHOTOAHIIIHIA JAEeHB HJle «XBWI» cTabiizarii CTBOPEHHS KOPIOPAaTHBHUX 00’€THAHb B YKpaiHi (cepemHii
TEMII 3pOCTaHHs KOHIepHiB - 1,01).

Tabauus 2. IuHamika KiJlbKoCTi cy0’eKTiB rocnogapioBaiHs B YKpaiHi [7 nep:kkomcrar]

Poxku Cepeanno
Buau L
. piuHmii
NiANPUEMCTB 1997 1998 1999 2000 2001 2003 2005 2008 2010 remm
pocty
BCBHOI'O 61568 | 68246 | 72800 | 77576 | 83488 | 93557 102339 118702 125851 1,07
6 9 7 3 6 8 6 0 3
Y TOMY 9HCJI
MIpPUBATHE 11164 14498 16200 | 17591 19216 | 21778 237980 | 270331 283697
I AMPUEMCTBO 4 7 7 0 8 0 1,10
KOJIEKTHBHE 37666 | 49133 | 48933 | 48059 | 40028 | 36134 32817 27708 25635
M ApHEMCTBOL 0,98
JepiKaBHe 14158 13692 11161 9824 9965 8469 7752 7213 6811
I AMPUEMCTBO 0,93
KOMYHAaJIbHE 12373 14215 13644 | 13541 13713 15129 16460 16636 15994
T ANPHEMCTBO 1,04
aKI[iOHepHE 30922 | 35443 | 35693 | 35218 | 34942 | 35016 34571 31993 30169
TOBapUCTBO 1,0
Bigkpure AT 8883 10879 11812 12045 | 12089 12137 11730 10406 9480 1,0
3akpute AT 18981 | 23159 | 22789 | 22228 | 22100 | 22194 22167 21098 19649 1,0
TOBAapHUCTBO 3 14773 17252 18531 19806 | 22190 | 26121 | 302942 | 381205 | 418145
00MEIKEHOI0 8 5 7 8 5 2
BIJITOBITAJIBHICT
0 1,09
TOBapUCTBO 3 718 762 745 726 719 698 694 730 381205
JIOJIATKOBOIO
BiJMOBIMAIBHICT
0 1,00
MMOBHE 1640 1852 1935 2006 1997 1994 1988 1948 2084
TOBapUCTBO 1,02
KOMaH/IUTHE 653 770 822 826 799 727 694 654 631
TOBAPHCTBO 10
Acoriaris 1902 2259 2326 2399 2516 2568 2679 2953 3125
1,04
Kopmnopartis 332 435 500 555 609 717 798 849 866 1,12
Kowncopiiiym 51 54 51 57 57 62 77 84 92 1,05
Konrepu 353 356 358 371 380 395 397 400 390 1,01
00’ €IHAHHS 1194 2010 2035 2043 2123 2115 2061 1774 1634 1,0

1 )
- YUHHUM 3AKOHOOABCMBOM He NepeddaiacmovCs CMEOPEHH Md 0epAHCABHA PeECCMPAlisi HOBUX
RIONPUEMCME 30 YIEI OPLAHI3AYIIHO-NPABOBOI (hOPMOIO

30epiraroun CBOIO CyTh (IPUHIUIHN BiTHOCHH BIACHOCTI Ta MOALTY BiANOBITaIBHOCTI), AMHAMIKA PO3BUTKY
oprasizaiiiHo-mpaBoBuX (HOpM TOCHOJApIOBaHHs B YKpaiHi XapaKTepU3yeThCs BIAHOCHOI IIBHIKICTIO
MIPOXO/HKEHHS Ta PO3BUHEHICTIO MPaBOBOT0, (hiHAHCOBOTO, 1H(HOPMAIIHHOTO MPOCTOPY IX peanizarii.

ITosicHUTH CTpiMKe 3pOCTaHHS KOPIIOPATHBHOTO CEKTOPY €KOHOMIKM YKpaiHM MOKHA MOSICHUTH TiJIbKU
THM, III0 iHTErPOBaHI KOPIOPATHBHI CTPYKTYPH HA BIMIHY Bil MaJUX MiANPUEMCTB MAIOTh P MIEpEBar, a came:

- 32 paxyHOK edekry mMacmTady BHPOOHHIITBA MArOTh OibII HU3bKI BUTPATH HAa OAMHUIO MPOMYKIII Ta
TOCITYT;

- BOJIOHIIOTH OUTBITUMH MOKJIHBOCTSIMH JUBEpPCH(]IKAIii CBOET MisUTBHOCTI, MO 3HMXKYE PU3UK BTpAT,
OB’ SI3aHUX 13 KOJIMBAHHAMH PUHKOBOT KOH IOHKTYPH;

- BUIIUIAFOTH HEOOXiIHI (DiHAHCOBI 3aCO0M ISl YTPUMAHHS anapaTy YIpaBIIiHHS,

- OXOIUTIOIOTH IMPOKI CErMEHTH PHHKY Ta OTPUMAIOTh 32 PaxXyHOK IIbOI0 KOHKYPEHTHI IlepeBart;

- BUKJIMKAIOTH OifbIe TOBipH Y GiHAHCOBO-KPEIUTHUX Ta JEPYKABHUX OPTaHiB.

Bixe maibxe 14 pokiB TpuBae mporiec TpaHchopMaliii eKOHOMIYHOI CHCTeMH Hamloi aepxasu. Po30ymoBa
PUHKOBOI EKOHOMIKM B YKpaiHi CyNpOBOKYETHCS PO3ACPKABICHHAM 3HAYHOI KUIBKOCTI MiJIPHUEMCTB, IX
MIPUBATH3AII€I0, Tl KO0 PO3YyMIIOTH TPOIEC MEPEeTBOPEHHS AEP)KaBHOI BIACHOCTI y MPHUBATHY abo 3MimIaHy
MUIIXOM TIPOAaXKy a00 OE3KOITOBHOI Tepeadi CyCibHOI BIACHOCTI 1 TIOB’sI3aHy 3 HUMH TIOSIBY HOBUX BJIACHUKIB
(¢pi3nuHNX Ta HEAEpKABHUX IOPUAMYHHUX 0Ci0), HOBUX (HOPM KOJIEKTHBHOTO (ajie epCOHi(iKOBAHOTO) BOJOMIHHS.
Ha cporomuiniziii geHb npUBaTH3alis MaliHa JIep)KaBHUX MiIIPUEMCTB € HaWBaXKIMBIIIOIO CKIIAJOBOIO MOOYI0BH
PHHKOBOT €KOHOMIKH.




Bucnoeku

Orxe, 3 MPOBEIEHOTO BHUIIE JOCITIHKSHHS MOKHA 3pOOUTH HACTYITHI BUCHOBKH: TepeBaxcHa O1IbnricTh AT
B Ykpaini (Maike Bci Benuki AT) yTBOpuIach He MUITXOM JOOPOBITFHOTO 00’ €HAHHS MPUBATHOTO KaIliTaly, a B
pe3ynbpTaTi JUPEKTHBHOTO Ta Yy 0araThoX BHITAIKaX IOCIINTHOTO Po3(OpMyBaHHS ACPKaBHUX ITIANPHEMCTB i
CTBOPEHHSI HAa iX OCHOBI aKI[IOHEPHWX TOBApHCTB 3 IIEPE/adeio MpaB Ha iX yNPaBIiHHSA HOBUM BiacHWKaM. Ilpum
IIBOMY CJIiJT 3ayBa)KUTH, IO HOBI BIACHUKY HIKOJIM HE 3aiiMalTiCs KOHCOMiIamiero Kamitany. [lepecmigyBanacs iHma
MeTa: HaWOUIbII 0e3001ICHO Ta INBUIKO PO3MOAUINTH JIep)KaBHY BJIACHICTh B CYCHUIBCTBI, @ TAKOX 3a0€3MEUUTH
MUIBIM HaMaHUM POOITHHKaM 1 MEHE/DKMEHTY KOJIMIIHIX JepKaBHHUX IMIANPUEMCTB. 3poOHTH Lie Haitnerme Oyio
yepe3 akmii. HoBI BIACHMKM XOJIMHTIB, HE MPOMIIOBIIM TEPHUCTHH Ta Ba)KKUIl ILISIX CTBOPEHHS KOMIIAHIW i
3aJy4eHHS JI0 HUX KaliTaly 3 PUHKIB KalliTally, 3 YUM CTHKA€ThCsl KOXKHUHM 3aCHOBHHMK Kopriopaliii Ha 3axoi, 1 10
CHOT'OJIHI HE 3aCBOWIN NPUHIHUIIIB KOPIOPATUBHOTO YIPABIIHHS, PO IO TaK 4acTO 3raayeThes B Jitepatypi. TobTo
JUIst OLTBIIOCTI BITYM3HSAHUX BJIACHUKIB HIKOJIM HE CTOsUIa ITpoliiemMa CTBOPEHHs Karitany. BoHn oTpumanu #oro Bixg
JICpKaBH 1 MOKH IO HE HABYWIHNCS KOPHCTYBATHCS OTPUMAHMMH IHBECTHLIHHWMH 1HCTPYMCHTAMH, SIKi Hamae iM
Taka popMa rOCIOAAPIOBAHHS K aKIIOHYBaHHS.
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