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Ðîçðîáëåí³ ìåòîäè÷í³ îñíîâè îö³íêè åêîíîì³÷íî¿ áåç-
ïåêè âëàñíîñò³ ï³äïðèºìñòâà íà êîðïîðàòèâí³ ïðàâà, ùî
éîìó íàëåæàòü. Íàâåäåí³ îñíîâí³ ôàêòîðè ðèçèêó ïîãëè-
íàííÿ ï³äïðèºìñòâà. Çàïðîïîíîâàíî øêàëó âàãîìîñò³
ôàêòîð³â ðèçèêó òà ôàêòîð³â çàõèñòó ï³äïðèºìñòâà ïðè
êîðïîðàòèâíîìó êîíôë³êò³. Âñòàíîâëåíî, ùî âòðàòè ï³ä-
ïðèºìñòâà, ïîâ'ÿçàí³ ³ç çàõèñòîì â³ä ðåéäåðñüêîãî çàõî-
ïëåííÿ, çàëåæàòü â³ä âàðòîñò³ ï³äïðèºìñòâà òà âèòðàò
ï³äïðèºìñòâà íà êîðïîðàòèâíèé êîíôë³êò.

Êëþ÷îâ³ ñëîâà: åêîíîì³÷íà áåçïåêà, âëàñí³ñòü ï³ä-
ïðèºìñòâà, êîðïîðàòèâí³ ïðàâà, ïîãëèíàííÿ ï³äïðèºì-
ñòâà, êîðïîðàòèâíèé êîíôë³êò, ðåéäåðñüêå çàõîïëåííÿ,
ðåéäåðñòâî.

Ðàçðàáîòàíû ìåòîäè÷åñêèå îñíîâû îöåíêè ýêîíîìè-
÷åñêîé áåçîïàñíîñòè ñîáñòâåííîñòè ïðåäïðèÿòèÿ íà
ïðèíàäëåæàùèå åìó êîðïîðàòèâíûå ïðàâà. Ïðèâåäåíû
îñíîâíûå ôàêòîðû ðèñêà ïîãëîùåíèÿ ïðåäïðèÿòèÿ.
Ïðåäëîæåíà øêàëà âåñîìîñòè ôàêòîðîâ ðèñêà è ôàêòî-
ðîâ çàùèòû ïðåäïðèÿòèÿ ïðè êîðïîðàòèâíîì êîíôëèê-
òå. Óñòàíîâëåíî, ÷òî ïîòåðè ïðåäïðèÿòèÿ, ñâÿçàííûå ñ
çàùèòîé îò ðåéäåðñêîãî çàõâàòà, çàâèñÿò îò ñòîèìîñòè
ïðåäïðèÿòèÿ è çàòðàò ïðåäïðèÿòèÿ íà êîðïîðàòèâíûé
êîíôëèêò.

Êëþ÷åâûå ñëîâà: ýêîíîìè÷åñêàÿ áåçîïàñíîñòü,
ñîáñòâåííîñòü ïðåäïðèÿòèÿ, êîðïîðàòèâíûå ïðàâà, ïî-
ãëîùåíèå ïðåäïðèÿòèÿ, êîðïîðàòèâíûé êîíôëèêò, ðåé-
äåðñêèé çàõâàò, ðåéäåðñòâî.

Ïîñòàíîâêà ïðîáëåìè. Â ñó÷àñíèõ óìîâàõ ãîñïîäàðþ-

âàííÿ, îêð³ì ïðîâåäåííÿ ö³ëåñïðÿìîâàíîãî çëèòòÿ ï³äïðè-

ºìñòâ, ÿêå ïðîâîäèòüñÿ çà âçàºìíîþ çãîäîþ îáîõ ñòîð³í,

ïîøèðåíèì ÿâèùåì º âîðîæå ïîãëèíàííÿ, âíàñë³äîê ÿêîãî

ï³äïðèºìñòâî âòðà÷àº êîðïîðàòèâí³ ïðàâà, ùî éîìó íàëå-

æàëè. ×àñò³øå âñüîãî öå ïîãëèíàííÿ â³äáóâàºòüñÿ ó âèãëÿä³

ïðîòèïðàâíîãî çàõîïëåííÿ – ðåéäåðñòâà. Çàõèùåí³ñòü ï³ä-

ïðèºìñòâà â³ä âòðàòè êîðïîðàòèâíèõ ïðàâ, ÿêèìè âîíî âî-

ëîä³º, â òîìó ÷èñë³ â ðåçóëüòàò³ ðåéäåðñòâà, õàðàêòåðèçóº

åêîíîì³÷íà áåçïåêà âëàñíîñò³ ï³äïðèºìñòâà â³äíîñíî äî öèõ

êîðïîðàòèâíèõ ïðàâ. Äëÿ öüîãî ç ìåòîþ ðîçðîáêè ìåòîäèêè

îö³íêè äàíîãî âèäó áåçïåêè íåîáõ³äíî äîñë³äèòè ÷èííèêè, ùî

ìîæóòü âïëèâàòè íà ¿¿ ð³âåíü.

Àíàë³ç äîñë³äæåíü òà ïóáë³êàö³é ç ïðîáëåìè. Ó ñó÷à-

ñíîìó çàêîíîäàâñòâ³ òåðì³í «ðåéäåðñòâî» áóâ âèêîðèñòàíèé â

Óêàç³ Ïðåçèäåíòà Óêðà¿íè ¹103/2007 â³ä 12 ëþòîãî 2007

ðîêó «Ïðî çàõîäè ùîäî ïîñèëåííÿ çàõèñòó ïðàâà âëàñíîñò³», à

óòâîðåíà â³äïîâ³äíî äî ïîñòàíîâè Êàá³íåòó Ì³í³ñòð³â Óêðà¿íè

â³ä 21.02.2007 ð. ¹257 ì³æâ³äîì÷à êîì³ñ³ÿ ä³ñòàëà íàçâó

Ì³æâ³äîì÷î¿ êîì³ñ³¿ ç ïðîòèä³¿ ïðîòèïðàâíîìó ïîãëèíàííþ òà

çàõîïëåííþ ï³äïðèºìñòâ. Òàêèì ÷èíîì, ëåãàëüíèé òåðì³í äëÿ

ïîçíà÷åííÿ öüîãî ÿâèùà â Óêðà¿í³ ùå íå âñòàíîâëåíèé.

Íàéá³ëüø ïîâíå âèçíà÷åííÿ ðåéäåðñòâà, íà íàø ïîãëÿä,

íàäàºòüñÿ ó ðîáîò³ [7] – öå ñóñï³ëüíî íåáåçïå÷íå, ïðîòè-

ïðàâíå ä³ÿííÿ, ïîâ'ÿçàíå ç íåçàêîííèì ïðèäáàííÿì ïðàâà

âîëîä³ííÿ, êîðèñòóâàííÿ, ðîçïîðÿäæåííÿ àêòèâàìè þðè-

äè÷íî¿ îñîáè, àáî ïîâ'ÿçàíå ³ç óñòàíîâëåííÿì êîíòðîëþ íàä
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ä.å.í., ïðîôåñîð, äèðåêòîð ÍÄÅ² Ì³í³ñòåðñòâà åêîíîì³÷íîãî ðîçâèòêó òà òîðã³âë³ Óêðà¿íè,
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Îö³íêà åêîíîì³÷íî¿ áåçïåêè âëàñíîñò³
ï³äïðèºìñòâà íà êîðïîðàòèâí³ ïðàâà
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þðèäè÷íîþ îñîáîþ øëÿõîì íåçàêîííîãî ïðèäáàííÿ ïðàâà

âîëîä³ííÿ, êîðèñòóâàííÿ, ðîçïîðÿäæåííÿ ÷àñòêàìè ó÷àñíè-

ê³â þðèäè÷íî¿ îñîáè â ñòàòóòíîìó êàï³òàë³ þðèäè÷íî¿ îñîáè

àáî ãîëîñóþ÷èìè àêö³ÿìè àêö³îíåðíîãî òîâàðèñòâà, ùî çà-

ïîä³þº øêîäó ïðàâàì ³ çàêîííèì ³íòåðåñàì âëàñíèê³â, çä³é-

ñíþâàíå âñóïåðå÷ ¿õ âîëåâèÿâëåííþ, ùî çàãðîæóº áåçïåö³

îñîáèñòîñò³, ñóñï³ëüñòâà é äåðæàâè.

Ó ðîáîò³ [6] ðîçð³çíÿþòüñÿ çîâí³øíº ðåéäåðñòâî (çä³é-

ñíþºòüñÿ çîâí³øíüîþ êîìïàí³ºþ–àãðåñîðîì) òà âíóòð³øíº

ðåéäåðñòâî (âíóòð³øí³é ïåðåðîçïîä³ë âëàñíîñò³ ì³æ àêö³î-

íåðàìè). Êð³ì òîãî, äàíèé àâòîð âèä³ëÿº á³ëå ðåéäåðñòâî

(ñêóï³âëÿ àêö³é), ñ³ðå ðåéäåðñòâî (âèêîðèñòàííÿ êîë³ç³é ó çà-

êîíîäàâñòâ³) òà ÷îðíå ðåéäåðñòâî (íåçàêîíí³ ìåòîäè, ãîëîâ-

íèì ÷èíîì ï³äðîáêà äîêóìåíò³â).

ßê â³äì³÷àºòüñÿ ó ðîáîò³ [1], â Óêðà¿í³ íàéá³ëüø ïîøèðåí³

òàê³ âèäè ðåéäåðñòâà:

– ñèëîâå çàõîïëåííÿ. Îäåðæàâøè íåçàêîííå ð³øåííÿ ñó-

äó, ðåéäåðè çàëó÷àþòü äëÿ éîãî âèêîíàííÿ âèêîíàâ÷ó ñëóæ-

áó, ì³ë³ö³þ, ñïåöï³äðîçä³ëè ÌÂÑ, à òàêîæ âëàñíî¿ îõîðîííî¿

ñòðóêòóðè, çà äîïîìîãîþ ÿêèõ çàõîäÿòü íà ï³äïðèºìñòâî;

– áîðãîâå çàõîïëåííÿ. Ï³ä ïðèâîäîì íåâèïëà÷åíîãî àáî

ïðîñòðî÷åíîãî êðåäèòó ðåéäåðè çàáèðàþòü ï³äïðèºìñòâî çà

áîðãè çà äîïîìîãîþ çíîâó æ ñèëîâîãî çàõîïëåííÿ;

– çàõîïëåííÿ çà äîïîìîãîþ ðåºñòðàòîðà. ßêùî íåçàëåæ-

íèé ðåºñòðàòîð ï³äïðèºìñòâà ïåðåáóâàº ï³ä êîíòðîëåì ðåé-

äåð³â, ðåéäåðè ìîæóòü ñïðîâîêóâàòè ñåðéîçí³ ïðîáëåìè. Çà

äîïîìîãîþ þðèäè÷íèõ ìàí³ïóëÿö³é âîíè ìîæóòü ïåðåøêî-

äæàòè ïðîâåäåííþ çáîð³â àêö³îíåð³â ï³äïðèºìñòâà, ñïðîáó-

âàòè ç³áðàòè ñâî¿ çáîðè, íàâ³òü ÿêùî â íèõ óñüîãî 10% àêö³é;

– äîäàòêîâà åì³ñ³ÿ. Ðåéäåðè, áóäó÷è ì³íîðèòàðíèìè àêö³-

îíåðàìè ï³äïðèºìñòâà, ³í³ö³þþòü äîäàòêîâó åì³ñ³þ àêö³é, ÿê³

âèêóïîâóþòü ³ çá³ëüøóþòü ñâîþ ÷àñòêó. Íàé÷àñò³øå òàêà

ñõåìà çàñòîñîâóºòüñÿ íà ï³äïðèºìñòâàõ, ó ÿêèõ ãîëîâíèé

àêö³îíåð – äåðæàâà;

– ñêóïêà àêö³é. Ðåéäåðè îðãàí³çóþòü ñêóïêó àêö³é ï³äïðè-

ºìñòâà ç ìåòîþ éîãî íàñòóïíîãî çàõîïëåííÿ. Äëÿ ïðîâåäåí-

íÿ ðåéäåðñüêèõ îïåðàö³é âèñòà÷èòü 1–2% àêö³é – öå íàäàº

ïðàâî âèñòóïàòè â³ä ³ìåí³ àêö³îíåðà ³ îäåðæóâàòè ïîòð³áí³ ð³-

øåííÿ â ñóäàõ;

– êîíòðîëü íàä ìåíåäæìåíòîì. Ðåéäåðè øëÿõîì ï³äêóïó

àáî ïîãðîç âíîñÿòü â óñòàâ ï³äïðèºìñòâà çì³íè, çàâäÿêè ÿêèì

îðãàíè óïðàâë³ííÿ ï³äïðèºìñòâà – íàãëÿäîâà ðàäà àáî ïðà-

âë³ííÿ – ïðèçíà÷àþòüñÿ ôàêòè÷íî íàâ³÷íî. Ñòàòóò ìîæíà çì³-

íèòè äâîìà òðåòèíàìè ãîëîñ³â àêö³îíåð³â, àëå çáîðè ðåéäåðè

ñêëèêàòè íå äàþòü – çà äîïîìîãîþ «ñâîãî» ðåºñòðàòîðà àáî æ

áëîêóþ÷è ïðîâåäåííÿ çáîð³â ñóäîâèìè ïîçîâàìè;

– ðåïðèâàòèçàö³éíå çàõîïëåííÿ. Áóäó÷è ì³íîðèòàðíèìè

àêö³îíåðàìè ï³äïðèºìñòâà, ðåéäåðè äîìàãàþòüñÿ â ñóäàõ

ñêàñóâàííÿ, íà ¿õ äóìêó, íåçàêîííî¿ ïðèâàòèçàö³¿, ó ðåçóëü-

òàò³ ÷îãî êîíòðîëüíèé ïàêåò àêö³é ïåðåõîäèòü äî ³íøîãî

âëàñíèêà, ï³äêîíòðîëüíîãî ðåéäåðàì;

– þðèäè÷íèé òåðîð – ðåéäåðè îðãàí³çîâóþòü ïîçîâè äî

ï³äïðèºìñòâà ç áóäü–ÿêîãî ïðèâîäó – ïî÷èíàþ÷è â³ä åêîëî-

ã³÷íî¿ îáñòàíîâêè íà ï³äïðèºìñòâ³ òà çàê³í÷óþ÷è «íåïðà-

âèëüíèì» çâ³ëüíåííÿì òîãî àáî ³íøîãî ïðàö³âíèêà;

– ³íôîðìàö³éíèé òåðîð – ðåéäåðè îðãàí³çîâóþòü ì³òèíãè ó

ñò³í ï³äïðèºìñòâà ç áóäü–ÿêîãî ïðèâîäó àáî ³íôîðìàö³éíó

êàìïàí³þ â ÇÌ² ïî äèñêðåäèòàö³¿ ï³äïðèºìñòâà àáî éîãî

âëàñíèêà.

Â³äíîñíî íåäàâíî â Óêðà¿í³ áóâ ïðèéíÿòèé Çàêîí «Ïðî àê-

ö³îíåðí³ òîâàðèñòâà». Éîãî ìåòà – óñóíóòè ³ñíóþ÷³ íåäîë³êè

çàêîíîäàâñòâà ó ñôåð³ êîðïîðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ, à òàêîæ

âèð³øèòè ïðîáëåìè çàáåçïå÷åííÿ ³íòåðåñ³â àêö³îíåð³â, êðå-

äèòîð³â, ïðàö³âíèê³â ³ äåðæàâè â ö³ëîìó.

Äëÿ áîðîòüáè ç ðåéäåðñòâîì ó çàðóá³æí³é ïðàêòèö³ âèêî-

ðèñòîâóºòüñÿ âåëèêà ê³ëüê³ñòü çàõèñíèõ çàõîä³â. Íàéá³ëüø

ïîâíèé ïåðåë³ê çàõîä³â íàâåäåíèé ó ðîáîò³ [1]. Ö³ àâòîðè

ïðîïîíóþòü çàõîäè äî ïóáë³÷íîãî îãîëîøåííÿ ïðî ïîãëè-

íàííÿ òà ï³ñëÿ öüîãî îãîëîøåííÿ.

Òàê, ÿê îñíîâí³ ïðèéîìè çàõèñòó êîìïàí³¿ â³ä ïîãëèíàííÿ

äî ïóáë³÷íîãî îãîëîøåííÿ ïðî òàêó óãîäó ìîæóòü âèêîðèñòî-

âóâàòèñÿ:

– ðîòàö³ÿ ðàäè äèðåêòîð³â: ðàäà ä³ëèòüñÿ íà ê³ëüêà ÷àñòèí.

Ùîðîêó îáèðàºòüñÿ ò³ëüêè îäíà ÷àñòèíà ðàäè. Ïîòð³áíà á³ëü-

øà ê³ëüê³ñòü ãîëîñ³â äëÿ îáðàííÿ òîãî àáî ³íøîãî äèðåêòîðà;

– âñòàíîâëåííÿ âèìîã ùîäî àáñîëþòíî¿ á³ëüøîñò³ äëÿ çà-

òâåðäæåííÿ óãîäè çëèòòÿ – ïðè öüîìó çàì³ñòü çâè÷àéíî¿

á³ëüøîñò³ ïîòð³áåí á³ëüø âèñîêèé â³äñîòîê ãîëîñ³â, íå ìåí-

øå äâîõ òðåòèí, à çâè÷àéíî 80%;

– âñòàíîâëåííÿ îáìåæåíü çëèòòÿ àêö³îíåðàìè, ùî âîëî-

ä³þòü á³ëüø í³æ ïåâíîþ ÷àñòêîþ àêö³é â îá³ãó, ÿêùî íå ïëà-

òèòüñÿ ñïðàâåäëèâà ö³íà (îáóìîâëåíà ôîðìóëîþ àáî â³äïî-

â³äíîþ ïðîöåäóðîþ îö³íêè);

– ïîêóïêà êîìïàí³¿ àáî ¿¿ ï³äðîçä³ëó ãðóïîþ ïðèâàòíèõ ³í-

âåñòîð³â ³ç çàëó÷åííÿì âèñîêî¿ ÷àñòêè ïîçèêîâèõ êîøò³â.

Àêö³¿ êîìïàí³¿, ùî âèêóïîâóþòü òàêèì ñïîñîáîì, á³ëüøå íå

ïðîäàþòüñÿ â³ëüíî íà ôîíäîâîìó ðèíêó. ßêùî ïðè âèêóï³

êîìïàí³¿ öþ ãðóïó î÷îëþþòü ¿¿ ìåíåäæåðè, òàêó óãîäó íàçè-

âàþòü âèêóï êîìïàí³¿ ìåíåäæåðàìè;

– ïîøèðåííÿ çâè÷àéíèõ àêö³é íîâîãî êëàñó ç á³ëüø âè-

ñîêèìè ïðàâàìè ãîëîñó. Äîçâîëÿº ìåíåäæåðàì êîìïà-

í³¿–ì³øåí³ îäåðæàòè á³ëüø³ñòü ãîëîñ³â áåç âîëîä³ííÿ á³ëü-

øîþ ÷àñòêîþ àêö³é.

Îñíîâíèìè ïðèéîìàìè çàõèñòó êîìïàí³¿ â³ä ïîãëèíàííÿ

ï³ñëÿ ïóáë³÷íîãî îãîëîøåííÿ ïðî öþ óãîäó º:

– êîíòðíàïàä íà àêö³¿ çàãàðáíèêà;

– ³í³ö³àö³ÿ ñóäîâîãî ðîçãëÿäó ïðîòè çàãàðáíèêà çà ïîðó-

øåííÿ àíòèìîíîïîëüíîãî çàêîíîäàâñòâà àáî çàêîíîäàâ-

ñòâà ïðî ö³íí³ ïàïåðè;

– îá'ºäíàííÿ ç äðóæíüîþ êîìïàí³ºþ;

– ïðîïîçèö³ÿ ãðóï³ ³íâåñòîð³â, ùî çàãðîæóº çàõîïëåííÿì,

çâîðîòíîãî âèêóïó ³ç ïðåì³ºþ;

– óêëàäàííÿ ç³ ñâî¿ì óïðàâë³íñüêèì ïåðñîíàëîì êîíòðàê-

ò³â íà óïðàâë³ííÿ, ó ÿêèõ ïåðåäáà÷àºòüñÿ âèñîêà âèíàãîðîäà

çà ðîáîòó êåð³âíèöòâà. Öå ñëóæèòü åôåêòèâíèì çàñîáîì

çá³ëüøåííÿ ö³íè êîìïàí³¿, ùî ïîãëèíàºòüñÿ;
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– ïðèäáàííÿ àêòèâ³â, ÿê³ íå º ïðèâàáëèâèìè äëÿ çàãàðá-

íèêà àáî ÿê³ ñòâîðÿòü àíòèìîíîïîëüí³ ïðîáëåìè;

– âèïóñê àêö³é äëÿ äðóæíüî¿ òðåòüî¿ ñòîðîíè àáî çá³ëüøåííÿ

÷èñëà àêö³îíåð³â. Âèêóï àêö³é ³ç ïðåì³ºþ â ³ñíóþ÷èõ àêö³îíåð³â.

Ïîøèðåííÿ ðåéäåðñòâà â Óêðà¿í³ ïîâ'ÿçàíå ùå é ç òèì, ùî

íà ñüîãîäí³ íåìàº äîñêîíàëî¿ ìåòîäèêè îö³íþâàííÿ ð³âíÿ

çàõèùåíîñò³ ï³äïðèºìñòâà â³ä çàõîïëåííÿ éîãî ðåéäåðàìè,

ùî äîçâîëèëî á ñâîº÷àñíî âèÿâèòè çàãðîçè òà ðîçðîáèòè

ñèñòåìó çàõîä³â ùîäî ¿õ íåéòðàë³çàö³¿.

Òàê, ó ðîáîò³ [4] ïðåäñòàâëåíî ðÿä ôàêòîð³â ðèçèêó, ÿê³, íà

äóìêó àâòîðà, äîçâîëÿþòü çðîáèòè âèñíîâîê, ùî ï³äïðèºì-

ñòâî º ïîòåíö³éíèì îá'ºêòîì çàõîïëåííÿ. Äî òàêèõ ôàêòîð³â

â³äíîñÿòüñÿ [4, ñ. 6–7]:

– íåêîíñîë³äîâàíèé ïàêåò àêö³é (÷àñòêè), òîáòî äëÿ òîãî,

ùîá çàâîëîä³òè òàêèì ï³äïðèºìñòâîì äîñòàòíüî ïðîâåñòè

ñêóïêó àêö³é (÷àñòêè);

– óñï³øíèé á³çíåñ, ùî âèêëèêàº çàö³êàâëåí³ñòü ó êîíêóðåíò³â;

– ïðèâàáëèâ³ àêòèâè, òîáòî çàõâàò ï³äïðèºìñòâà ìîæå

â³äáóâàòèñÿ íå ç ìåòîþ îâîëîä³ííÿ á³çíåñîì, à âèêëþ÷íî ç

íàì³ðîì îòðèìàòè ïðàâà íà àêòèâè öüîãî ï³äïðèºìñòâà (çå-

ìåëüí³ ä³ëÿíêè, íåðóõîìå ìàéíî, îáëàäíàííÿ ³ óñòàòêóâàííÿ);

– æîðñòêà êîíêóðåíö³ÿ – çàõâàò ïðîâîäèòüñÿ êîíêóðåíòà-

ìè ç ìåòîþ çàâîëîä³ííÿ á³çíåñîì àáî éîãî çíèùåííÿ;

– çàëåæí³ñòü ãîñïîäàðñüêî¿ ä³ÿëüíîñò³ â³ä îá'ºêò³â ³íòåëåêòó-

àëüíî¿ âëàñíîñò³ (òîðã³âåëüíî¿ ìàðêè, ïðîìèñëîâèé çðàçîê, êî-

ìåðö³éíå íàéìåíóâàííÿ), íå çàðåºñòðîâàí³ íàëåæíèì ÷èíîì;

– êîíôë³êò ì³æ àêö³îíåðàìè (çàñíîâíèêàìè) ï³äïðèºìñòâà;

– íàÿâí³ñòü ðîäèííèõ/ïðèÿòåëüñüêèõ/ïîäðóæí³õ ñòîñóí-

ê³â ì³æ çàñíîâíèêàìè ï³äïðèºìñòâà ³ íå çàêð³ïëåí³ äåòàëüíî

êîðïîðàòèâí³ ñòîñóíêè ó â³äïîâ³äíèõ äîêóìåíòàõ;

– âíóòð³øí³ êîíôë³êòè íà ï³äïðèºìñòâ³ (êîíôë³êòè ì³æ

âëàñíèêîì ³ ìåíåäæåðàìè).

Ó ðîáîò³ [6] çàïðîïîíîâàíî âèêîíóâàòè ê³ëüê³ñíó îö³íêó

éìîâ³ðíîñò³ âîðîæîãî ïîãëèíàííÿ ï³äïðèºìñòâà çà äîïîìî-

ãîþ ³íäåêñó ðåéäåðïðèäàòíîñò³. Äàíèé ïîêàçíèê âèçíà÷à-

ºòüñÿ ÿê ñóìà øåñòè ÷àñòêîâèõ ïîêàçíèê³â, êîæåí ç ÿêèõ ìàº

êîåô³ö³ºíò âàãîìîñò³, ùî çì³íþºòüñÿ ó ä³àïàçîí³ 0,1–0,7:

Ê1 – ñòóï³íü ðîçïîðîøåíîñò³ àêö³îíåðíîãî êàï³òàëó â

êîìïàí³¿ (íàéá³ëüø çíà÷èìèé ïîêàçíèê, ìàêñèìàëüíà âàãà

êîåô³ö³ºíòà – 0,7).

Ê2 – ÷àñòêà îñíîâíèõ çàñîá³â ó âàëþò³ áàëàíñó; õàðàêòå-

ðèçóº íàÿâí³ñòü ó ï³äïðèºìñòâ ãàëóç³ ë³êâ³äíîãî ìàéíà: çå-

ìåëüíèõ ä³ëÿíîê, áóäèíê³â, ìàøèí ³ âñòàòêóâàííÿ (äðóãèé ïî

çíà÷èìîñò³ ïîêàçíèê, ìàêñèìàëüíà âàãà – 0,5). Ìàêñè-

ìàëüíèé êîåô³ö³ºíò íàäàºòüñÿ êîìïàí³ÿì, â ÿêèõ ÷àñòêà îñ-

íîâíèõ êîøò³â ó âàëþò³ áàëàíñó ïåðåâèùóº 50%.

Ê3 – ÷àñòêà áîðã³â ó âàëþò³ áàëàíñó, â³äîáðàæàº åêîíî-

ì³÷íèé ñòàí ï³äïðèºìñòâà (íàñò³ëüêè æ âàæëèâèé ïî çíà÷è-

ìîñò³ ïîêàçíèê, ÿê ³ Ê2, ìàêñèìàëüíà âàãà – 0,5). Ìàêñè-

ìàëüíèé êîåô³ö³ºíò íàäàºòüñÿ êîìïàí³ÿì, â ÿêèõ êðåäèòîð-

ñüêà çàáîðãîâàí³ñòü ïåðåâèùóº ïîëîâèíó âàëþòè áàëàíñó.

Ê4 – äèâ³äåíäíà ïîë³òèêà ï³äïðèºìñòâà: ÷è âèïëà÷óº ï³ä-

ïðèºìñòâî ñèñòåìàòè÷íî äèâ³äåíäè ñâî¿ì àêö³îíåðàì (äðó-

ãîðÿäíèé ïîêàçíèê, ìàêñèìàëüíà âàãà – 0,3). Ìàêñèìàëü-

íèé êîåô³ö³ºíò íàäàºòüñÿ ó âèïàäêó, ÿêùî íà ï³äïðèºìñòâ³ íå

ïëàòÿòü äèâ³äåíäè.

Ê5 – ðåíòàáåëüí³ñòü á³çíåñó â ãàëóç³ (äðóãîðÿäíèé ïîêàç-

íèê, ìàêñèìàëüíà âàãà – 0,3). Ìàêñèìàëüíèé êîåô³ö³ºíò íà-

äàºòüñÿ ó âèïàäêó, ÿêùî ðåíòàáåëüí³ñòü ãàëóç³ á³ëüøå 15%.

Ê6 – âðàõîâóº çîâí³øí³ ôàêòîðè, ùî ïîëåãøóþòü ðåéäå-

ðàì ¿õíþ ðîáîòó, ïðèíàëåæí³ñòü ï³äïðèºìñòâà äî ãàëóçåé ³ç

íàéá³ëüøèì ÷èñëîì çàõîïëåíü ³ äî ðåã³îí³â ³ç íàéá³ëüøèì

ð³âíåì êîðóïö³¿ (äðóãîðÿäíèé ïîêàçíèê, ìàêñèìàëüíèé âà-

ãà – 0,3).

Àâòîð ñòâåðäæóº, ùî ïðè çá³ëüøåíí³ ³íäåêñó ðåéäåðïðèäàò-

íîñò³ çá³ëüøóºòüñÿ éìîâ³ðí³ñòü âîðîæîãî ïîãëèíàííÿ êîìïàí³¿.

Çàñëóãîâóº íà óâàãó ìåòîäèêà îö³íêè ðèçèêó ðåéäåðñòâà,

ïðåäñòàâëåíà ó ðîáîò³ [5]. Àâòîðàìè ö³º¿ ìåòîäèêè çàïðîïî-

íîâàíî îö³íþâàòè ðèçèê ðåéäåðñòâà çà äîïîìîãîþ ïåâíèõ

÷èííèê³â, ÿê³ âîíè îá'ºäíàëè â ï'ÿòü ãðóï:

– îðãàí³çàö³éíà ñòðóêòóðà êîìïàí³¿;

– íàÿâí³ñòü ³ ñòàí âëàñíîñò³ ï³äïðèºìñòâà;

– ô³íàíñîâî–åêîíîì³÷íå ñòàíîâèùå;

– ïîêàçíèêè ÿêîñò³ ìåíåäæìåíòó;

– çîâí³øíº îòî÷åííÿ.

Ââàæàºòüñÿ, ùî âñ³ ãðóïè ïîêàçíèê³â ð³âíîö³íí³, òîìó âà-

ãîì³ñòü ãðóïè íå âðàõîâóºòüñÿ. Êîæíà ãðóïà ì³ñòèòü äåê³ëü-

êà ÷èííèê³â, ÿê³ íåãàòèâíî âïëèâàþòü íà ìîæëèâ³ñòü íàñòàí-

íÿ ðåéäåðñüêîãî çàõîïëåííÿ ï³äïðèºìñòâà. Ïîçèòèâí³ ÷èí-

íèêè ïðè äàíîìó ï³äõîä³ íå âðàõîâóþòüñÿ. Ïðè íàÿâíîñò³

÷èííèê³â ðèçèêó âîíè îö³íþþòüñÿ â áàëàõ (0,5 àáî 1).

Çàãàëüíèé ð³âåíü ðèçèêó ðåéäåðñòâà âèçíà÷àºòüñÿ çà ñó-

ìîþ îòðèìàíèõ ï³äïðèºìñòâîì áàë³â. Ó ðîáîò³ [5] çàçíà÷å-

íî, ùî, ÿêùî ï³äïðèºìñòâî íàáèðàº 3 áàëè òà á³ëüøå, ðèçèê

ðåéäåðñòâà âèñîêèé.

Àâòîðè [3, 2] çà äîïîìîãîþ ìåòîäó êîíòåíò–àíàë³çó âèÿ-

âèëè îñíîâí³ ôàêòîðè ðèçèêó ðåéäåðñüêîãî çàõîïëåííÿ ï³ä-

ïðèºìñòâà, ÿê³ ïðåäñòàâëåíî íèæ÷å.

1. Ïîòåíö³éíà ô³íàíñîâà ïðèâàáëèâ³ñòü ï³äïðèºìñòâà. Íà

äóìêó àâòîð³â [3, 2], íàéá³ëüø ïðèâàáëèâèìè äëÿ ðåéäåð³â º

ï³äïðèºìñòâà, ÿê³ ìîæóòü ïðèíîñèòè äîõ³ä, àëå â äàíèé ìî-

ìåíò çíàõîäÿòüñÿ íà ð³âí³ áåççáèòêîâîñò³. Çáèòêîâ³ ï³äïðè-

ºìñòâà â³í ââàæàº íåïðèâàáëèâèìè ÷åðåç íåîáõ³äí³ñòü ô³-

íàíñîâèõ âêëàäåíü äëÿ ¿õ «ðåàí³ìàö³¿», à çàíàäòî ïðèáóòêîâ³

– ÷åðåç ï³äâèùåíèé êîíòðîëü äåðæàâíèõ ñòðóêòóð.

2. Íåçíà÷íà ïîïóëÿðí³ñòü ï³äïðèºìñòâà äëÿ ïåðåñ³÷íîãî

ãðîìàäÿíèíà. Àâòîðè ðîá³ò ïðèïóñêàþòü, ùî ìàëîâ³äîì³ ï³ä-

ïðèºìñòâà ÷àñò³øå ñòàþòü æåðòâàìè ðåéäåð³â ÷åðåç â³äñóò-

í³ñòü ïðîòèñòîÿííÿ ç áîêó ñóñï³ëüñòâà òà âëàäè.

3. Ï³äïðèºìñòâî º ìîíîïîë³ñòîì àáî âòðèìóº ïåâíèé ñåã-

ìåíò ðèíêó.

4. Ê³ëüê³ñòü àêö³îíåð³â íà ï³äïðèºìñòâ³. Ïðè âåëèê³é ê³ëü-

êîñò³ àêö³îíåð³â ðèçèê ðåéäåðñüêîãî çàõîïëåííÿ á³ëüøå

(ìîæëèâèé ïåðåðîçïîä³ë ïàêåò³â àêö³é).

5. Ìîæëèâ³ñòü ïåðåïðîäàæó ï³äïðèºìñòâà.

6. Ìîæëèâ³ñòü ñòàá³ëüíî¿ ðîáîòè ï³äïðèºìñòâà.
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Êîæåí ³ç íàâåäåíèõ âèùå ôàêòîð³â àâòîð [3] ïðîïîíóº

îö³íþâàòè çà â³äîìèìè ïîêàçíèêàìè, ùî ¿õ õàðàêòåðèçóþòü.

Äëÿ ïîð³âíÿííîñò³ îòðèìàíèõ ðåçóëüòàò³â îáóìîâëåíî äî-

ö³ëüí³ñòü âèêîðèñòàííÿ ìåòîäó áàëüíî¿ îö³íêè òà çàïðîïî-

íîâàíî ï'ÿòèáàëüíó øêàëó â³ä 0 äî 4 òà âàãîâ³ êîåô³ö³ºíòè

âïëèâó îêðåìèõ ðèçèêîâèõ ôàêòîð³â íà çàãàëüíèé ð³âåíü

ðèçèêó ðåéäåðñüêîãî çàõîïëåííÿ ï³äïðèºìñòâà [3, ñ. 73]:

Kr = 0,2552b1 + 0,2094b2 + 0,1521b3 + 0,1208b4 + 0,0271b5, (1)

äå Kr – êîåô³ö³ºíò îö³íêè ðèçèêó ðåéäåðñüêîãî çàõîïëåí-

íÿ ï³äïðèºìñòâà;

b1, b2, b3, b4, b5, b6 – ê³íöåâ³ ïîêàçíèêè ïðèâàáëèâîñò³ ï³ä-

ïðèºìñòâà çà êîæíèì ôàêòîðîì ðèçèêó â³äïîâ³äíî.

Ó ðîáîò³ [3] çàçíà÷åíî, ùî ìàêñèìàëüíå çíà÷åííÿ ïîêàç-

íèêà Kr äîð³âíþº 1. Êð³ì öüîãî, íàâåäåíî øêàëó äëÿ îö³íêè

ñòóïåíÿ ðèçèêó ðåéäåðñüêîãî çàõîïëåííÿ ï³äïðèºìñòâà òà

ðåêîìåíäîâàíî ä³¿ äëÿ êîæíîãî ñòóïåíÿ.

Íà íàø ïîãëÿä, íå âñ³ ç íàâåäåíèõ àâòîðàìè [1–7] ôàêòî-

ð³â, íà îñíîâ³ ÿêèõ ïðîïîíóºòüñÿ ïðîâîäèòè îö³íêó ðèçèêó

ðåéäåðñüêîãî çàõîïëåííÿ, º âàãîìèìè òà áåçïîñåðåäíüî

õàðàêòåðèçóþòü éìîâ³ðí³ñòü íàñòàííÿ êîðïîðàòèâíîãî êîí-

ôë³êòó, òà íàâïàêè, äåÿê³ ñóòòºâ³ ç íèõ çàëèøàþòüñÿ ïîçà

óâàãîþ. Òîìó ââàæàºìî íåîáõ³äíîþ ðîçðîáêó ñèñòåìè ïî-

êàçíèê³â – ôàêòîð³â ðèçèêó, çà äîïîìîãîþ ÿêèõ ìîæíà áóëî

á îö³íèòè éìîâ³ðí³ñòü íàñòàííÿ êîðïîðàòèâíîãî êîíôë³êòó.

Ìåòîþ ñòàòò³ º ðîçðîáêà ìåòîäè÷íèõ îñíîâ îö³íêè ðè-

çèê³â çàõîïëåííÿ êîðïîðàòèâíèõ ïðàâ, ùî íàëåæ³òü ï³ä-

ïðèºìñòâó.

Âèêëàä îñíîâíîãî ìàòåð³àëó. Âàãîì³ñòü êîæíîãî ôàêòîðà

ïðîïîíóºòüñÿ âðàõîâóâàòè çà äîïîìîãîþ ê³ëüêîñò³ áàë³â, ÿê³ íà-

äàþòüñÿ ï³äïðèºìñòâó ïðè íàÿâíîñò³ êîæíîãî ç ôàêòîð³â ðèçèêó.

Çà äîïîìîãîþ åêñïåðòíîãî îö³íþâàííÿ íàìè âèçíà÷åíî

ñ³ì íàéâàãîì³øèõ ôàêòîð³â ðèçèêó, ïåðøèì ñåðåä ÿêèõ áå-

çóìîâíî âèçíàíî íåäîë³êè êîðïîðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ. Çà ¿õ

íàÿâíîñò³ ï³äïðèºìñòâî ìîæå îòðèìàòè ìàêñèìàëüíó ñåðåä

óñ³õ ³íøèõ ôàêòîð³â ê³ëüê³ñòü áàë³â – 2,5.

Ñë³ä çàâàæèòè, ùî â äàíîìó âèïàäêó âðàõîâóþòüñÿ ëèøå ò³

ôàêòîðè êîðïîðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ, ÿê³ íå áóëè ðîçãëÿíóò³

ïðè îö³íö³ åêîíîì³÷íî¿ áåçïåêè ðåïóòàö³¿ ï³äïðèºìñòâà.

Òàêèì ÷èíîì, äî íåäîë³ê³â êîðïîðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ, ÿê³

ðîçãëÿäàþòüñÿ ÿê ôàêòîðè ðèçèêó ïðè îö³íö³ éìîâ³ðíîñò³

íàñòàííÿ êîðïîðàòèâíîãî êîíôë³êòó, âèä³ëåíî ëèøå òàê³:

1. Íåäîòðèìàííÿ íîðì òà ïðàâèë, âèçíà÷åíèõ ÷èííèì çà-

êîíîäàâñòâîì Óêðà¿íè, ùîäî ³íôîðìóâàííÿ àêö³îíåð³â/ó÷à-

ñíèê³â òîâàðèñòâà.

Çà äàíèì ïóíêòîì ï³äïðèºìñòâî ìîæå îòðèìàòè 1 áàë ó

ðàç³, ÿêùî íà íüîìó ìàº ì³ñöå õî÷à á îäèí òàêèé âèïàäîê:

– ïèñüìîâå ïîâ³äîìëåííÿ ïðî ïðîâåäåííÿ çàãàëüíèõ çáî-

ð³â àêö³îíåðíîãî òîâàðèñòâà òà ¿õ ïîðÿäîê äåííèé íå íàäñè-

ëàºòüñÿ àêö³îíåðàì àáî íàäñèëàºòüñÿ ó ñòðîê, ìåíøèé í³æ

30 äí³â äî äàòè ¿õ ïðîâåäåííÿ;

– òîâàðèñòâî íå ïóáë³êóº çà 30 äí³â äî äàòè ïðîâåäåííÿ

çàãàëüíèõ çáîð³â â îô³ö³éíîìó äðóêîâàíîìó îðãàí³ ïîâ³äî-

ìëåííÿ ïðî ïðîâåäåííÿ çàãàëüíèõ çáîð³â;

– ïóáë³÷íå àêö³îíåðíå òîâàðèñòâî íå íàäñèëàº äîäàòêîâî

ïîâ³äîìëåííÿ ïðî ïðîâåäåííÿ çàãàëüíèõ çáîð³â òà ¿õ ïîðÿ-

äîê äåííèé ôîíäîâ³é á³ðæ³, íà ÿê³é öå òîâàðèñòâî ïðîéøëî

ïðîöåäóðó ë³ñòèíãó, à òàêîæ íå ðîçì³ùóº çà 30 äí³â äî äàòè

ïðîâåäåííÿ çàãàëüíèõ çáîð³â íà âëàñí³é âåá–ñòîð³íö³ â ìå-

ðåæ³ ²íòåðíåò íåîáõ³äíó ³íôîðìàö³þ;

– àêö³îíåðíå òîâàðèñòâî íå íàäàº àêö³îíåðàì ìîæëèâîñò³

îçíàéîìèòèñÿ ç äîêóìåíòàìè, íåîáõ³äíèìè äëÿ ïðèéíÿòòÿ

ð³øåíü ç ïèòàíü ïîðÿäêó äåííîãî òîùî.

2. Â³äñóòí³ñòü çàáåçïå÷åííÿ çàõîä³â êîíòðîëþ çà ïðîçîð³-

ñòþ ñâîº÷àñíîñò³ òà ïîâíîòè ³íôîðìóâàííÿ ì³íîðèòàðíèõ

àêö³îíåð³â òîâàðèñòâà.

Êîæåí àêö³îíåð, ó òîìó ÷èñë³ ì³íîðèòàðíèé, ìàº ïðàâî íà

îòðèìàííÿ ñâîº÷àñíî¿ òà ïîâíî¿ ³íôîðìàö³¿ ïðî ðåçóëüòàòè

çàãàëüíèõ çáîð³â àêö³îíåð³â, ïðèéíÿò³ íàãëÿäîâîþ ðàäîþ

ï³äïðèºìñòâà ð³øåííÿ, âèñíîâêè ðåâ³ç³éíî¿ êîì³ñ³¿ ÷è àóäè-

òîðñüêî¿ ïåðåâ³ðêè. Â ðàç³ â³äñóòíîñò³ çàñîá³â êîíòðîëþ çà

ïðîçîð³ñòþ òàêî¿ ³íôîðìàö³¿ âèíèêàº ðèçèê ðåéäåðñüêîãî

çàõîïëåííÿ ï³äïðèºìñòâà.

Ïðè íàÿâíîñò³ ôàêòîð³â, ÿê³ â³äíåñåíî äî öüîãî ï³äïóíêòó,

ï³äïðèºìñòâó ïðèñâîþºòüñÿ ùå îäèí áàë.

Äëÿ óíèêíåííÿ òàêîãî ðîäó çàãðîç ï³äïðèºìñòâî ÿê òåõí³÷-

íîãî ñåêðåòàðÿ íàãëÿäîâî¿ ðàäè ìîæå çàëó÷èòè â³äîìó àóäè-

òîðñüêó ÷è þðèäè÷íó êîìïàí³þ ç áåçäîãàííîþ ðåïóòàö³ºþ, ÿêà

á çä³éñíþâàëà îôîðìëåííÿ â³äïîâ³äíîãî ð³øåííÿ, çàáåçïå÷è-

ëà á ì³í³ìàëüíó éìîâ³ðí³ñòü éîãî ôàëüñèô³êàö³¿ òà äîâåëà á

éîãî çì³ñò äî â³äîìà çàçäàëåã³äü âèçíà÷åíîìó êîëó îñ³á.

Òàêîæ äîö³ëüíî ñòâîðèòè ïåâíèé ³íôîðìàö³éíèé ïîðòàë

ï³äïðèºìñòâà ç âèçíà÷åíèì êîëîì äîñòóïó, íà ÿêîìó ìàþòü

ðîçì³ùóâàòèñÿ ðåçóëüòàòè çàãàëüíèõ çáîð³â àêö³îíåð³â, ð³-

øåííÿ, óõâàëåí³ (ïðèéíÿò³) íàãëÿäîâîþ ðàäîþ òîâàðèñòâà,

ðåçóëüòàòè ïåðåâ³ðêè ðåâ³ç³éíî¿ êîì³ñ³¿ òà àóäèòîðñüêî¿ ô³ð-

ìè. Ïðè öüîìó ïðîöåäóðîþ, ÿêà âèçíà÷àº ïîðÿäîê ïðèéíÿò-

òÿ ð³øåíü íàãëÿäîâîþ ðàäîþ ï³äïðèºìñòâà, ìàº áóòè âèçíà-

÷åíî, ùî òàêå ð³øåííÿ ââàæàºòüñÿ îôîðìëåíèì òà òàêèì,

ùî íàáðàëî çàêîííî¿ þðèäè÷íî¿ ñèëè ç ïåâíî¿ äàòè, âèçíà-

÷åíî¿ â òàêîìó ð³øåíí³, àëå â áóäü–ÿêîìó âèïàäêó íå ðàí³øå

äàòè éîãî ðîçì³ùåííÿ (îïóáë³êóâàííÿ) íà ³íôîðìàö³éíîìó

ïîðòàë³. Îáñëóãîâóâàííÿ òàêîãî ïîðòàëó âàðòî òàêîæ äîðó-

÷èòè â³äîì³é ô³ðì³, ùîá çàáåçïå÷èòè êîíô³äåíö³éí³ñòü òà

âîäíî÷àñ ïðîçîð³ñòü ðîçì³ùåíî¿ ³íôîðìàö³¿, à òàêîæ óíè-

êíóòè â³ðîã³äíîñò³ ðîçì³ùåííÿ ³íôîðìàö³é «çàäí³ì ÷èñëîì».

Ñàìå ìîæëèâ³ñòü äîñòóïó àêö³îíåð³â äî íåîáõ³äíî¿ ³íôîð-

ìàö³¿ ÿâëÿºòüñÿ ò³ºþ ì³ðîþ êîíòðîëþ, ÿêà çàáåçïå÷èòü ïðî-

çîð³ñòü ¿õ ïðèéíÿòòÿ òà äîñòóïí³ñòü äëÿ îçíàéîìëåííÿ.

3. Íàÿâí³ñòü îäíîîñîáîâîãî îðãàíó óïðàâë³ííÿ àáî ôîðìàëü-

íîãî êîëåã³àëüíîãî îðãàíó, â ÿêîìó ð³øåííÿ ïðèéìàº ãîëîâà.

Çà íàÿâíîñò³ òàêî¿ ñèòóàö³¿ íà ï³äïðèºìñòâ³ ïðè îö³íö³ éìî-

â³ðíîñò³ íàñòàííÿ êîðïîðàòèâíîãî êîíôë³êòó òîâàðèñòâî îò-

ðèìóº 0,5 áàëà.

Äðóãèì ôàêòîðîì ðèçèêó ï³äïðèºìñòâà âèçíàíî íàÿâí³ñòü

êîðïîðàòèâíîãî êîíôë³êòó â òåïåð³øí³é ÷àñ. Çà öèì ôàêòî-

ðîì ï³äïðèºìñòâî ìîæå îòðèìàòè ìàêñèìàëüíî 1,5 áàëà. Ó
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âèïàäêó íàÿâíîñò³ êîðïîðàòèâíîãî êîíôë³êòó â ãàëóç³, äî

ÿêî¿ íàëåæèòü îö³íþâàíå ï³äïðèºìñòâî, àáî â ðåã³îí³, äå âî-

íî ðîçòàøîâàíå, âñòàíîâëþºòüñÿ 0,5 áàëà. Ïðè êîðïîðà-

òèâíèõ êîíôë³êòàõ ó ãðóï³, äî ÿêî¿ âõîäèòü òàêå òîâàðèñòâî,

ê³ëüê³ñòü áàë³â, ÿê³ îòðèìóº ï³äïðèºìñòâî, ñòàíîâèòü 1. Çà

íàÿâíîñò³ êîíôë³êò³â ó ãðóï³ òà ó ãàëóç³ àáî ðåã³îí³ îäíî÷àñíî

îòðèìàí³ ï³äïðèºìñòâîì áàëè äîäàþòüñÿ.

Òðåò³ì íåãàòèâíèì ôàêòîðîì, ùî çá³ëüøóº éìîâ³ðí³ñòü

íàñòàííÿ êîðïîðàòèâíîãî êîíôë³êòó, º íàÿâí³ñòü êîíôë³êò³â

ç ïðîôñï³ëêîþ ï³äïðèºìñòâà. Çà íèì ï³äïðèºìñòâî ìîæå

îòðèìàòè 1 áàë.

×åòâåðòèì ôàêòîðîì ðèçèêó âèçíàíî êîíôë³êò ç âèùèì

ìåíåäæìåíòîì ï³äïðèºìñòâà ïðè óñêëàäíåí³é ïðîöåäóð³ éî-

ãî îáðàííÿ (ïåðåîáðàííÿ). Ïðè éîãî íàÿâíîñò³ òîâàðèñòâî

îòðèìóº 1,5 áàëà.

Äî ï'ÿòîãî ôàêòîðó ðèçèêó â³äíåñåíî êîíôë³êò ³ç êîëèøí³ì

êåð³âíèöòâîì ï³äïðèºìñòâà ïðè îäíîîñîáîâîìó îðãàíó

óïðàâë³ííÿ àáî ôîðìàëüíîìó êîëåã³àëüíîìó îðãàíó, â ÿêîìó

ð³øåííÿ ïðèéìàâ ãîëîâà. Ïðè íàÿâíîñò³ êîíôë³êò³â ³ç êî-

ëèøí³ì êåð³âíèöòâîì ï³äïðèºìñòâî îòðèìóº 1 áàë.

Øîñòèì ôàêòîðîì ðèçèêó, ùî õàðàêòåðèçóº â³ðîã³äí³ñòü

íàñòàííÿ êîðïîðàòèâíîãî êîíôë³êòó, âèçíàíî íàÿâí³ñòü îç-

íàê ìîæëèâîãî ðåéäåðñüêîãî çàõîïëåííÿ, ÿê³ ðîçãëÿíóò³ íà-

ìè âèùå (ïóáë³êàö³¿ â ïðåñ³, çàÿâè, âèñòóïè, ïðîïîçèö³é ùîäî

ïðîäàæó êàìïàí³¿, ïåðåâ³ðêè êîíòðîëþþ÷èõ îðãàí³â, îòðè-

ìàííÿ ëèñò³â ç ÷èñòèìè àðêóøàìè àáî ³íôîðìàö³ºþ áåç çì³-

ñòó, ñêóïêà áîðã³â, ñêóïêà àêö³é òîùî). Ïðè íàÿâíîñò³ õî÷à á

îäí³º¿ òàêî¿ îçíàêè ï³äïðèºìñòâó ïðèñâîþºòüñÿ 1,5 áàëà.

Äî ñüîìîãî ôàêòîðó ðèçèêó â³äíåñåíî íàÿâí³ñòü êîðïîðàòèâ-

íîãî êîíôë³êòó íàâêîëî êîðïîðàòèâíèõ ïðàâ öüîãî ï³äïðèºìñòâà

ó ìèíóëîìó. Çà öèì ôàêòîðîì ï³äïðèºìñòâî îòðèìóº 1 áàë.

Ó ö³ëîìó ôàêòîðè ðèçèêó, íà ï³äñòàâ³ ÿêèõ ïðîâîäèòüñÿ

áàëüíà îö³íêà éìîâ³ðíîñò³ íàñòàííÿ êîðïîðàòèâíîãî êîí-

ôë³êòó, ïðåäñòàâëåíî ó âèãëÿä³ òàáë. 1.

Ìàêñèìàëüíà ê³ëüê³ñòü áàë³â, ÿêó ìîæå îòðèìàòè ï³äïðèºì-

ñòâî ïðè íàÿâíîñò³ íà íüîìó âñ³õ ôàêòîð³â ðèçèêó, ñòàíîâèòü 10.

Ïðîòå åêñïåðòàìè âñòàíîâëåíî, ùî íà éìîâ³ðí³ñòü íà-

ñòàííÿ êîðïîðàòèâíîãî êîíôë³êòó âïëèâàþòü íå ëèøå ðîç-

ãëÿíóò³ âèùå îá'ºêòèâí³ ôàêòîðè ðèçèêó, à é ñóá'ºêòèâí³, ÿê³

íåìîæëèâî âèçíà÷èòè çàçäàëåã³äü òà âðàõóâàòè ïðè îö³íö³.

Òîìó íàâ³òü ïðè îòðèìàíí³ ï³äïðèºìñòâîì 10 áàë³â éìîâ³ð-

í³ñòü íàñòàííÿ êîðïîðàòèâíîãî êîíôë³êòó ñòàíîâèòü 50%.

Äëÿ âèçíà÷åííÿ éìîâ³ðíîñò³ íàñòàííÿ êîðïîðàòèâíîãî

êîíôë³êòó çà âñòàíîâëåíî¿ ê³ëüê³ñòþ áàë³â ïîòð³áíî êîðèñòó-

âàòèñÿ øêàëîþ, íàâåäåíîþ ó òàáë. 2.

Éìîâ³ðí³ñòü íàñòàííÿ êîðïîðàòèâíîãî êîíôë³êòó íèæ÷å

0,1, àáî 10%, ââàæàºòüñÿ íåçíà÷íîþ.

Ïðè íàÿâíîñò³ íà ï³äïðèºìñòâ³ êîðïîðàòèâíîãî êîíôë³êòó

íåîáõ³äí³ñòü îö³íêè éìîâ³ðíîñò³ éîãî íàñòàííÿ âòðà÷àºòüñÿ.

Ïðè êîðïîðàòèâíîìó êîíôë³êò³ àáî ïðè çíà÷í³é éìîâ³ðíî-

ñò³ éîãî íàñòàííÿ âèíèêàº íåîáõ³äí³ñòü ïðîãíîçóâàííÿ ðå-

çóëüòàòó öüîãî êîíôë³êòó, òîáòî ïåðåìîãè àáî ïðîãðàøó.

Ôàêòîðè ðèçèêó Áàëè
1. Íåäîë³êè êîðïîðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ, çîêðåìà: 2,5
1.1. Íåäîòðèìàííÿ íîðì òà ïðàâèë, âèçíà÷åíèõ ÷èííèì çàêîíîäàâñòâîì, ùîäî ³íôîðìóâàííÿ àêö³îíåð³â/ó÷à-
ñíèê³â

1,0

1.2. Â³äñóòí³ñòü çàáåçïå÷åííÿ çàõîä³â êîíòðîëþ çà ïðîçîð³ñòþ ñâîº÷àñíîñò³ òà ïîâíîòè ³íôîðìóâàííÿ 1,0
1.3. Íàÿâí³ñòü îäíîîñîáîâîãî îðãàíó óïðàâë³ííÿ àáî ôîðìàëüíîãî êîëåã³àëüíîãî îðãàíó, â ÿêîìó ð³øåííÿ ïðèé-
ìàº ãîëîâà

0,5

2. Íàÿâí³ñòü êîíôë³êò³â: 1,5
2.1. â ãàëóç³ àáî ðåã³îí³ 0,5
2.2. â ãðóï³ 1,0
3. Íàÿâí³ñòü êîíôë³êò³â ³ç ïðîôñï³ëêîþ ï³äïðèºìñòâà 1,0
4. Íàÿâí³ñòü êîíôë³êò³â ³ç âèùèì ìåíåäæìåíòîì ïðè óñêëàäíåí³é ïðîöåäóð³ éîãî îáðàííÿ (ïåðåîáðàííÿ) 1,5
5. Íàÿâí³ñòü êîíôë³êò³â ç êîëèøí³ì êåð³âíèöòâîì ï³äïðèºìñòâà ïðè îäíîîñîáîâîìó îðãàí³ óïðàâë³ííÿ àáî ôîð-
ìàëüíîìó êîëåã³àëüíîìó îðãàí³, â ÿêîìó ð³øåííÿ ïðèéìàâ ãîëîâà

1,0

6. Íàÿâí³ñòü îçíàê ìîæëèâîãî ðåéäåðñüêîãî çàõîïëåííÿ (ïóáë³êàö³¿ â ïðåñ³, çàÿâè, âèñòóïè, ïðîïîçèö³é ùîäî
ïðîäàæó êàìïàí³¿, ïåðåâ³ðêè êîíòðîëþþ÷èõ îðãàí³â, îòðèìàííÿ ëèñò³â ç ÷èñòèìè àðêóøàìè àáî ³íôîðìàö³ºþ
áåç çì³ñòó, ñêóïêà áîðã³â, ñêóïêà àêö³é òîùî)

1,5

7. Íàÿâí³ñòü êîðïîðàòèâíèõ êîíôë³êò³â ó ìèíóëîìó 1,0
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Òàáëèöÿ 1.Îö³íêà éìîâ³ðíîñò³ íàñòàííÿ êîðïîðàòèâíîãî êîíôë³êòó

Òàáëèöÿ 2. Øêàëà âèçíà÷åííÿ éìîâ³ðíîñò³ íàñòàííÿ êîðïîðàòèâíîãî êîíôë³êòó

Ê³ëüê³ñòü áàë³â
Éìîâ³ðí³ñòü

íàñòàííÿ êîðïîðà-
òèâíîãî êîíôë³êòó

Ê³ëüê³ñòü áàë³â
Éìîâ³ðí³ñòü

íàñòàííÿ êîðïîðà-
òèâíîãî êîíôë³êòó

Ê³ëüê³ñòü áàë³â
Éìîâ³ðí³ñòü

íàñòàííÿ êîðïîðà-
òèâíîãî êîíôë³êòó

10,0 0,500 6,5 0,325 3,0 0,150
9,5 0,475 6,0 0,300 2,5 0,125
9,0 0,450 5,5 0,275 2,0 0,100
8,5 0,425 5,0 0,250 1,5 0,075
8,0 0,400 4,5 0,225 1,0 0,050
7,5 0,375 4,0 0,200 0,5 0,025
7,0 0,350 3,5 0,175 0,0 0,000
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Òàêó îö³íêó íàìè çàïðîïîíîâàíî ïðîâîäèòè íà ï³äñòàâ³

áàëüíîãî îö³íþâàííÿ ôàêòîð³â, ùî õàðàêòåðèçóþòü ìîæëè-

â³ñòü çàõèñòó ï³äïðèºìñòâà â³ä âîðîæîãî ïîãëèíàííÿ.

Ïåðøèì ôàêòîðîì çàõèñòó âèçíàíî íàëåæí³ñòü ï³äïðè-

ºìñòâà äî ïåâíî¿ êîìïàí³¿. Çà öèì ôàêòîðîì ï³äïðèºìñòâî

îòðèìóº ê³ëüê³ñòü çàõèñíèõ áàë³â çàëåæíî â³ä ð³âíÿ êîìïàí³¿,

äî ÿêî¿ âîíî íàëåæèòü, çîêðåìà ÿêùî íàëåæèòü äî: ì³æíà-

ðîäíî¿ (ñâ³òîâî¿) òðàíñíàö³îíàëüíî¿ êîìïàí³¿ (íàïðèêëàä,

Mittal Steel) – 2,5 áàëà, òðàíñíàö³îíàëüíî¿ êîìïàí³¿ êðà¿í

ÑÍÄ (íàïðèêëàä, Evraz) – 1,5; â³ò÷èçíÿíî¿ êîìïàí³ÿ, ùî âõî-

äèòü äî ÏÔÃ (íàïðèêëàä, System Capital Management, Smart

Holding), – 1 áàë òà âåëèêî¿ â³ò÷èçíÿíî¿ êîìïàí³¿ – 0,5.

Äðóãèì ïîêàçíèêîì, çà äîïîìîãîþ ÿêîãî îö³íþºòüñÿ éìî-

â³ðí³ñòü âèãðàøó ï³äïðèºìñòâà ïðè êîðïîðàòèâíîìó êîí-

ôë³êò³, º â³äíîøåííÿ ñóìàðíî¿ âàðòîñò³ àêòèâ³â ãðóïè, äî ÿêî¿

íàëåæèòü êîìïàí³ÿ, äî ñóìàðíî¿ âàðòîñò³ àêòèâ³â êîìïàí³¿.

Ê³ëüê³ñòü çàõèñíèõ áàë³â çàëåæèòü â³ä çíà÷åííÿ öüîãî ïî-

êàçíèêà. Òàê, ÿêùî öåé êîåô³ö³ºíò ìåíøå 1, ï³äïðèºìñòâî íå

îòðèìóº æîäíîãî çàõèñíîãî áàëó, ÿêùî çíàõîäèòü â ä³àïà-

çîí³ â³ä 1 äî 2, âîíî îòðèìóº 0,5 áàë³â, ÿêùî á³ëüøå 2, àëå

ìåíøå àáî äîð³âíþº 5, – 1 áàë, à ÿêùî á³ëüøå 5 – 1,5 áàëà.

Òðåò³é, ÷åòâåðòèé òà ï'ÿòèé ôàêòîðè ìîæóòü ìàòè ÿê äîäàòí³,

òàê ³ â³ä'ºìí³ çíà÷åííÿ, îñê³ëüêè âîíè õàðàêòåðèçóþòü ï³äòðèì-

êó àáî ïðîòèñòîÿííÿ â³äïîâ³äíî ç áîêó: ïðîâ³äíèõ ïîë³òè÷íèõ

ïàðò³é òà ãðîìàäñüêèõ îðãàí³çàö³é; îðãàí³â âëàäè; ïðîôñï³ëîê

òà êîëåêòèâó ï³äïðèºìñòâà. Òîìó â ðàç³ ï³äòðèìêè ïðîâ³äíèõ

ïîë³òè÷íèõ ïàðò³é òà ãðîìàäñüêèõ îðãàí³çàö³é ï³äïðèºìñòâî îò-

ðèìóº 0,75 áàëà, à ó ðàç³ ïðîòèñòîÿííÿ – –0,75; ó ðàç³ ï³äòðèì-

êè îðãàí³â âëàäè – 1, ïðè ïðîòèñòîÿíí³ – –1; ó ðàç³ àêòèâíî¿ ï³ä-

òðèìêè ïðîôñï³ëîê òà êîëåêòèâó ï³äïðèºìñòâà – 0,5, à ïðè

êîíôë³êò³ ç ïðîôñï³ëêîþ òà òðóäîâèì êîëåêòèâîì – –0,5.

Øîñòèì ôàêòîðîì çàõèñòó ï³äïðèºìñòâà º ïðîâåäåííÿ

ì³æíàðîäíîãî àóäèòó, çà ùî âîíî ìîæå îòðèìàòè 0,25 çàõè-

ñíîãî áàëà.

Ñüîìèì ôàêòîðîì çàõèñòó âèçíàíî äîñâ³ä, îòðèìàíèé â³ä

ó÷àñò³ â àíàëîã³÷íèõ êîðïîðàòèâíèõ êîíôë³êòàõ (àêö³îíåð³â

àáî çàëó÷åíî¿ þðèäè÷íî¿ êîìïàí³ÿ, ÿêà ¿õ îáñëóãîâóº). Ïðè

ïîçèòèâíîìó äîñâ³ä³, òîáòî â ðàç³ âèãðàøó â ìèíóëèõ êîðïî-

ðàòèâíèõ êîíôë³êòàõ, ï³äïðèºìñòâó íàäàºòüñÿ 1,5 áàëà, ïðè

íåãàòèâíîìó äîñâ³ä³, òîáòî ïðè ïîðàçö³, – 0,5 áàëà.

Âîñüìèé ôàêòîð çàõèñòó – öå íàÿâí³ñòü çàëåæíîãî îðãà-

íó ðåºñòðàö³¿ êîðïîðàòèâíèõ ïðàâ (ðåºñòðàòîð ÷è çáåð³ãà÷),

çà ÿêèé ï³äïðèºìñòâî îòðèìóº 2 áàëè.

8. Íàÿâí³ñòü çàëåæíîãî îðãàíó ðåºñòðàö³é êîðïîðàòèâíèõ

ïðàâ 2

Ó âèïàäêó, ÿêùî êîðïîðàòèâíèìè ïðàâàìè íà ï³äïðèºì-

ñòâî âîëîä³þòü äåê³ëüêà «äðóæí³õ» êîìïàí³é, ïðè âèçíà÷åí³

çàõèñíèõ áàë³â ìàº âðàõîâóâàòèñÿ åôåêò ñèíåðã³çìó. Ïðè

öüîìó ê³ëüê³ñòü áàë³â çà êîæíèì ôàêòîðîì çàõèñòó âèçíà÷à-

ºòüñÿ çà ôîðìóëîþ:

(2)

äå Áñ³ – ê³ëüê³ñòü áàë³â çà ³–òèì ôàêòîðîì çàõèñòó ç óðàõ-

óâàííÿì åôåêòó ñèíåðã³çìó;

Ámaxi – ìàêñèìàëüíà ê³ëüê³ñòü çàõèñíèõ áàë³â çà ³–òèì

ôàêòîðîì, ÿêó ìîæå îòðèìàòè ï³äïðèºìñòâî;

Á³ – ñóìà áàë³â çà ³–òèì ôàêòîðîì çàõèñòó, ùî îòðèìàëè âñ³

âëàñíèêè êîðïîðàòèâíèõ ïðàâ íà îö³íþâàíå ï³äïðèºìñòâî;

n – ê³ëüê³ñòü âëàñíèê³â êîðïîðàòèâíèõ ïðàâ ï³äïðèºìñòâà.

Ïðè îö³íþâàíí³ ïðèéìàºòüñÿ, ùî êîæåí îòðèìàíèé ï³ä-

ïðèºìñòâîì çàõèñíèé áàë ñòàíîâèòü 10% ïåðåìîãè â êîð-

ïîðàòèâíîìó êîíôë³êòè. Â³äïîâ³äíî, ÿêùî ï³äïðèºìñòâî íå

ìàº æîäíîãî çàõèñíîãî áàëó, éìîâ³ðí³ñòü éîãî ïåðåìîãè ó

êîðïîðàòèâíîìó êîíôë³êò³ ñòàíîâèòü 0%, à ïðè 10 çàõèñíèõ

áàëàõ – 100%. Ð³âíîì³ðíî ðîçïîä³ëÿºòüñÿ éìîâ³ðí³ñòü âè-

ãðàøó ïðè ³íø³é ê³ëüêîñò³ áàë³â.

Âèçíà÷èâøè éìîâ³ðí³ñòü íàñòàííÿ êîðïîðàòèâíîãî êîí-

ôë³êòó òà éìîâ³ðí³ñòü ïåðåìîãè â íüîìó, ïîñòàº çàâäàííÿ

Ôàêòîðè çàõèñòó Áàëè
1. Íàëåæí³ñòü ï³äïðèºìñòâà äî:
1.1. ì³æíàðîäíî¿ (ñâ³òîâî¿) òðàíñíàö³îíàëüíî¿ êîìïàí³¿ 2,5
1.2. òðàíñíàö³îíàëüíî¿ êîìïàí³¿ êðà¿í ÑÍÄ 1,5
1.3. â³ò÷èçíÿíà êîìïàí³ÿ, ùî âõîäèòü äî ÏÔÃ 1
1.4. âåëèêî¿ â³ò÷èçíÿíî¿ êîìïàí³¿ 0,5
2. Â³äíîøåííÿ ñóìàðíî¿ âàðòîñò³ àêòèâ³â ãðóïè, äî ÿêî¿ íàëåæèòü êîìïàí³ÿ äî ñóìàðíî¿ âàðòîñò³ àêòèâ³â
êîìïàí³¿ (Êï), ÿêùî òàêå ñï³ââ³äíîøåííÿ 
2.1. Êï ≤ 1 0
2.2. 1 < Êï ≤ 2 0,5
2.3. 2 < Êï ≤ 5 1
2.4. Êï > 5 1,5
3. Ï³äòðèìêà/ïðîòèñòîÿííÿ ç áîêó ïðîâ³äíèõ ïîë³òè÷íèõ ïàðò³é òà ãðîìàäñüêèõ îðãàí³çàö³é 0,75 / –0,75
4. Ï³äòðèìêà/ïðîòèñòîÿííÿ ç áîêó îðãàí³â âëàäè 1/ –1
5. Àêòèâíà ï³äòðèìêà ïðîôñï³ëîê òà êîëåêòèâó ï³äïðèºìñòâà/êîíôë³êò ³ç ïðîôñï³ëêîþ, òðóäîâèì êîëåêòèâîì 0,5 / –0,5
6. Ïðîâåäåííÿ ì³æíàðîäíîãî àóäèòó 0,25
7. Äîñâ³ä îòðèìàíèé â³ä ó÷àñò³ â àíàëîã³÷íèõ êîðïîðàòèâíèõ êîíôë³êòàõ (àêö³îíåð³â àáî çàëó÷åíî¿ þðèäè÷-
íî¿ êîìïàí³ÿ, ÿêà ¿õ îáñëóãîâóº)
7.1. Ïîçèòèâíèé 1,5
7.2. Íåãàòèâíèé 0,5
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Òàáëèöÿ 3. Îö³íêà éìîâ³ðíîñò³ ïåðåìîãè ïðè êîðïîðàòèâíîìó êîíôë³êò³
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âèçíà÷èòè âèòðàòè ï³äïðèºìñòâà, ïîâ'ÿçàí³ ³ç çàïîá³ãàííÿì

ðåéäåðñüêîìó çàõîïëåííþ.

Âèòðàòè ï³äïðèºìñòâà íà êîðïîðàòèâíèé êîíôë³êò çàë-

åæàòü â³ä âàðòîñò³ éîãî àêòèâ³â. Øêàëà äëÿ âèçíà÷åííÿ òà-

êèõ âèòðàò íàâåäåíà â òàáë. 4.

Êð³ì öüîãî, íåîáõ³äíî âðàõîâóâàòè òîé ôàêò, ùî íà ñüîãîä-

í³ â Óêðà¿í³ ñêëàëàñÿ òàêà ñèòóàö³ÿ, ùî ðåéäåðè ãîòîâ³ êóïóâà-

òè êîðïîðàòèâí³ ïðàâà íà ï³äïðèºìñòâà â ¿õ âëàñíèê³â, àëå çà

ö³íîþ, ÿêà â ñåðåäíüîìó ñòàíîâèòü 50% â³ä ¿õ âàðòîñò³.

Òîìó âòðàòè ï³äïðèºìñòâà, ïîâ'ÿçàí³ ³ç çàõèñòîì â³ä ðåé-

äåðñüêîãî çàõîïëåííÿ, çàïðîïîíîâàíî âèçíà÷àòè çà ôîð-

ìóëîþ:

Âò =  Ðíêê (Ðïåð Âç + (1 – Ðïåð) 0,5Sóì.ðèí),  (3)

Âò – âòðàòè ï³äïðèºìñòâà, ïîâ'ÿçàí³ ³ç çàõèñòîì â³ä ðåé-

äåðñüêîãî çàõîïëåííÿ;

Ðíêê – éìîâ³ðí³ñòü íàñòàííÿ êîðïîðàòèâíîãî êîíôë³êòó; 

Ðïåð – éìîâ³ðí³ñòü ïåðåìîãè ïðè êîðïîðàòèâíîìó êîíôë³êò³;

Âç – âèòðàòè ï³äïðèºìñòâà íà êîðïîðàòèâíèé êîíôë³êò;

Sóì.ðèí – óìîâíî–ðèíêîâà âàðò³ñòü ï³äïðèºìñòâà.

Ïðàêòè÷íå çàñòîñóâàííÿ çàïðîïîíîâàíî¿ ìåòîäèêè îö³íêè

åêîíîì³÷íî¿ áåçïåêè âëàñíîñò³ ï³äïðèºìñòâà â³äíîñíî êîð-

ïîðàòèâíèõ ïðàâ, ùî éîìó íàëåæàòü, ðîçãëÿíåìî íà ïðè-

êëàä³ êîìïàí³é, ÿêèì íàëåæàòü êîðïîðàòèâí³ ïðàâà íà ã³ðíè-

÷îçáàãà÷óâàëüí³ êîìá³íàòè. Äëÿ öüîãî ñïî÷àòêó âèçíà÷èìî

éìîâ³ðí³ñòü íàñòàííÿ êîðïîðàòèâíèõ êîíôë³êò³â íà ÃÇÊ. Ðå-

çóëüòàòè áàëüíî¿ îö³íêè çàíåñåìî äî òàáë. 5.

Ç òàáë. 5 âèäíî, ùî çà ðåçóëüòàòàìè îö³íêè ÂÀÒ

«Ï³âíÃÇÊ», ÂÀÒ «ÖÃÇÊ» òà ÂÀÒ «²íÃÇÊ» îòðèìàëè ïî 1,5

áàëà, òîáòî éìîâ³ðí³ñòü íàñòàííÿ êîðïîðàòèâíîãî êîíôë³êòó

òàì ñòàíîâèòü 0,075, àáî 7,5%, à íà ÂÀÒ «ÏîëòÃÇÊ» âçàãà-

ë³ 0,5 áàëà, ùî â³äïîâ³äàº 2,5%. ßê áà÷èìî, íà âñ³õ öèõ ï³ä-

ïðèºìñòâàõ éìîâ³ðí³ñòü íèæ÷å 10%, ùî âèçíàíî íåçíà÷-

íîþ, òîìó íåþ ìîæíà çíåõòóâàòè.

Ó òîé æå ÷àñ â³äíîñíî êîðïîðàòèâíèõ ïðàâ íà ÂÀÒ

«Ï³âäÃÇÊ» ìàº ì³ñöå êîðïîðàòèâíèé êîíôë³êò, òîìó éìîâ³ð-

í³ñòü éîãî íàñòàííÿ íå âèçíà÷àºòüñÿ, à ïðèéìàºòüñÿ ð³âíîþ 1.

Íà íàñòóïíîìó åòàï³ íåîáõ³äíî âèçíà÷èòè éìîâ³ðí³ñòü âè-

ãðàøó âëàñíèê³â êîðïîðàòèâíèõ ïðàâ ÂÀÒ «Ï³âäÃÇÊ», ÿêèìè

º òðàíñíàö³îíàëüíà êîìïàí³¿ êðà¿í ÑÍÄ Evraz òà â³ò÷èçíÿíà

êîìïàí³ÿ, ùî âõîäèòü äî ÏÔÃ, – Smart Holding.

Âðàõîâóþ÷è åôåêò ñèíåðã³çìó, ïðîâåäåìî áàëüíó îö³íêó

çàõèñíèõ ôàêòîð³â, ÿê³ ñïðèÿòèìóòü ïåðåìîç³ â êîðïîðàòèâ-

íîìó êîíôë³êò³. Ðåçóëüòàòè ïðåäñòàâèìî ó âèãëÿä³ òàáë. 6.

ßê áà÷èìî ç òàáë. 6, éìîâ³ðí³ñòü ïåðåìîãè âëàñíèê³â ÂÀÒ

«Ï³âäÃÇÊ» íàä ðåéäåðàìè â êîðïîðàòèâíîìó êîíôë³êò³ ñòà-

íîâèòü 95%. 

Óìîâíî–ðèíêîâà âàðò³ñòü ÂÀÒ «Ï³âäÃÇÊ» ñòàíîâèòü 17

792 048 òèñ. ãðí., àáî $2 224 006 òèñ., ùî ïåðåâèùóº $1

Ôàêòîðè ðèçèêó ÂÀÒ «Ï³âíÃÇÊ» ÂÀÒ «ÖÃÇÊ» ÂÀÒ «²íÃÇÊ» ÂÀÒ «ÏîëòÃÇÊ»
1. Íåäîë³êè êîðïîðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ, çîêðåìà: 0 0 0 0
1.1. Íåäîòðèìàííÿ íîðì òà ïðàâèë, âèçíà÷åíèõ ÷èííèì
çàêîíîäàâñòâîì, ùîäî ³íôîðìóâàííÿ àêö³îíåð³â/ó÷à-
ñíèê³â

0 0 0 0

1.2. Â³äñóòí³ñòü çàáåçïå÷åííÿ çàõîä³â êîíòðîëþ çà ïðî-
çîð³ñòþ ñâîº÷àñíîñò³ òà ïîâíîòè ³íôîðìóâàííÿ

0 0 0 0

1.3. Íàÿâí³ñòü îäíîîñîáîâîãî îðãàíó óïðàâë³ííÿ àáî
ôîðìàëüíîãî êîëåã³àëüíîãî îðãàíó, â ÿêîìó ð³øåííÿ
ïðèéìàº ãîëîâà

0 0 0 0

2. Íàÿâí³ñòü êîíôë³êò³â: 0 0 0 0
2.1. â ãàëóç³ àáî ðåã³îí³ 0,5 0,5 0,5 0,5
2.2. â ãðóï³ 0 0 0 0
3. Íàÿâí³ñòü êîíôë³êò³â ³ç ïðîôñï³ëêîþ ï³äïðèºìñòâà 0 0 0 0
4. Íàÿâí³ñòü êîíôë³êò³â ³ç âèùèì ìåíåäæìåíòîì ïðè
óñêëàäíåí³é ïðîöåäóð³ éîãî îáðàííÿ (ïåðåîáðàííÿ)

0 0 0 0

5. Íàÿâí³ñòü êîíôë³êò³â ³ç êîëèøí³ì êåð³âíèöòâîì ï³ä-
ïðèºìñòâà ïðè îäíîîñîáîâîìó îðãàí³ óïðàâë³ííÿ àáî
ôîðìàëüíîìó êîëåã³àëüíîìó îðãàí³, â ÿêîìó ð³øåííÿ
ïðèéìàâ ãîëîâà

0 0 0 0

6. Íàÿâí³ñòü îçíàê ìîæëèâîãî ðåéäåðñüêîãî çàõîïëåí-
íÿ (ïóáë³êàö³¿ â ïðåñ³, çàÿâè, âèñòóïè, ïðîïîçèö³é ùîäî
ïðîäàæó êàìïàí³¿, ïåðåâ³ðêè êîíòðîëþþ÷èõ îðãàí³â, îò-
ðèìàííÿ ëèñò³â ç ÷èñòèìè àðêóøàìè àáî ³íôîðìàö³ºþ
áåç çì³ñòó, ñêóïêà áîðã³â, ñêóïêà àêö³é òîùî)

0 0 0 0

7. Íàÿâí³ñòü êîðïîðàòèâíèõ êîíôë³êò³â ó ìèíóëîìó 1 1 1 0
Ðàçîì 1,5 1,5 1,5 0,5

Óìîâíî–ðèíêîâà âàðò³ñòü ï³äïðèºìñòâà Âèòðàòè, ïîâ'ÿçàí³ ç êîðïîðàòèâíèì êîíôë³êòîì ï³äïðèºìñòâà
Â³ä $100 ìëí. äî $500 ìëí. 7% âàðòîñò³ ï³äïðèºìñòâà
Â³ä $500 ìëí. äî $1 ìëðä. $35 ìëí. + 5%× (âàðò³ñòü ï³äïðèºìñòâà – $500 ìëí.)
$1 ìëðä. òà á³ëüøå $60 ìëí. + 2%× (âàðò³ñòü ï³äïðèºìñòâà – $1 ìëðä.)
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Òàáëèöÿ 5. Ðåçóëüòàòè îö³íêè éìîâ³ðíîñò³ íàñòàííÿ êîðïîðàòèâíîãî êîíôë³êòó íà ÃÇÊ ó 2010 ðîö³

Òàáëèöÿ 4. Øêàëà âèçíà÷åííÿ âèòðàò íà êîðïîðàòèâíèé êîíôë³êò ï³äïðèºìñòâà, ùî çàëåæàòü â³ä âàðòîñò³ éîãî àêòèâ³â



ÅÊÎÍÎÌ²×Í² ÏÐÎÁËÅÌÈ ÐÎÇÂÈÒÊÓ ÃÀËÓÇÅÉ ÒÀ ÂÈÄ²Â ÅÊÎÍÎÌ²×ÍÎ¯ Ä²ßËÜÍÎÑÒ²

ìëðä. Òîìó âåëè÷èíà âèòðàò ï³äïðèºìñòâà íà êîðïîðàòèâ-

íèé êîíôë³êò, çà äàíèìè òàáë. 4, ñòàíîâèòèìå $84 480 120,

à çàãàëüíà âåëè÷èíà âòðàò, ÿê³ ïîíåñå ï³äïðèºìñòâî âíàñë³-

äîê öüîãî êîðïîðàòèâíîãî êîíôë³êòó, çã³äíî ç ôîðìóëîþ (2)

ñòàíîâèòü $135 856 264.

Âèñíîâêè

Òàêèì ÷èíîì, ñåðåä íàâåäåíèõ ôàêòîð³â ðèçèêó âòðàòè

êîðïîðàòèâíèõ ïðàâ íàéá³ëüøó ïèòîìó âàãó ñòàíîâèòü éìî-

â³ðí³ñòü íàñòàííÿ êîðïîðàòèâíèõ êîíôë³êò³â. Âèòðàòè ï³ä-

ïðèºìñòâà, ïîâ'ÿçàí³ ³ç çàïîá³ãàííÿì ðåéäåðñüêîìó çàõî-

ïëåííþ, çàëåæàòü â³ä éîãî ðèíêîâî¿ âàðòîñò³ òà éìîâ³ðíîñò³

ïåðåìîãè â êîðïîðàòèâíîìó êîíôë³êò³.
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Ôàêòîðè çàõèñòó Áàëè
1. Íàëåæí³ñòü ï³äïðèºìñòâà äî:

21.2. òðàíñíàö³îíàëüíî¿ êîìïàí³¿ êðà¿í ÑÍÄ 
1.3. â³ò÷èçíÿíà êîìïàí³ÿ, ùî âõîäèòü äî ÏÔÃ
2. Â³äíîøåííÿ ñóìàðíî¿ âàðòîñò³ àêòèâ³â ãðóïè, äî ÿêî¿ íàëåæèòü êîìïàí³ÿ, äî ñóìàðíî¿ âàðòîñò³ àêòèâ³â êîì-
ïàí³¿ (Êï), ÿêùî òàêå ñï³ââ³äíîøåííÿ 2,25
2.4. Êï > 5
3. Ï³äòðèìêà/ïðîòèñòîÿííÿ ç áîêó ïðîâ³äíèõ ïîë³òè÷íèõ ïàðò³é òà ãðîìàäñüêèõ îðãàí³çàö³é 0,75
4. Ï³äòðèìêà/ïðîòèñòîÿííÿ ç áîêó îðãàí³â âëàäè 1
7. Äîñâ³ä îòðèìàíèé â³ä ó÷àñò³ â àíàëîã³÷íèõ êîðïîðàòèâíèõ êîíôë³êòàõ (àêö³îíåð³â àáî çàëó÷åíî¿ þðèäè÷íî¿
êîìïàí³ÿ, ÿêà ¿õ îáñëóãîâóº) 1,5
7.1. Ïîçèòèâíèé
8. Íàÿâí³ñòü çàëåæíîãî îðãàíó ðåºñòðàö³é êîðïîðàòèâíèõ ïðàâ 2
Ðàçîì 9,5
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Òàáëèöÿ 6. Ðåçóëüòàòè îö³íêè éìîâ³ðíîñò³ ïåðåìîãè âëàñíèê³â êîðïîðàòèâíèõ ïðàâ ÂÀÒ «Ï³âäÃÇÊ» ó êîðïîðàòèâíîìó
êîíôë³êò³, 2010 ð³ê

Ó ñòàòò³ ðîçãëÿíóòî ï³äõîäè â³ò÷èçíÿíèõ òà çàðó-
á³æíèõ åêîíîì³ñò³â ùîäî âèâ÷åííÿ äåô³í³ö³¿ «àìîðòè-
çàö³ÿ» ÿê åêîíîì³÷íî¿ êàòåãîð³¿ òà ïðîàíàë³çîâàí³ îñ-
íîâí³ ìåòîäè íàðàõóâàííÿ àìîðòèçàö³¿ íåîáîðîòíèõ
àêòèâ³â.

Êëþ÷îâ³ ñëîâà: àìîðòèçàö³ÿ, ìåòîä íàðàõóâàííÿ
àìîðòèçàö³¿, âàðò³ñòü, â³äòâîðåííÿ, íåîáîðîòí³ àêòèâè.

Â ñòàòüå ðàññìîòðåíû ïîäõîäû îòå÷åñòâåííûõ è çàðó-
áåæíûõ ýêîíîìèñòîâ îòíîñèòåëüíî äåôèíèöèè «àìîð-

òèçàöèÿ» êàê ýêîíîìè÷åñêîé êàòåãîðèè è ïðîàíàëèçè-
ðîâàíû ìåòîäû íà÷èñëåíèÿ àìîðòèçàöèè.

Êëþ÷åâûå ñëîâà: àìîðòèçàöèÿ, ìåòîä íà÷èñëåíèÿ
àìîðòèçàöèè, ñòîèìîñòü, âîñïðîèçâåäåíèå, íåîáîðîò-
íûå àêòèâû.

In this article observed the approaches of the native and
foreign economists about define the essence of deprecia-
tion like the economics categori. The basic methods of
charging amortization are reflected.

Î.Ï. ÊÎËÓÌÁÅÒ,
ê.å.í., ïðîôåñîð, Àêàäåì³ÿ ìóí³öèïàëüíîãî óïðàâë³ííÿ

Åêîíîì³÷íèé çì³ñò àìîðòèçàö³¿
íåîáîðîòíèõ àêòèâ³â òà ïðîáëåìè
¿¿ íàðàõóâàííÿ â óìîâàõ ñòàëîãî

ðîçâèòêó


