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COBPEMEHHbIE TEHOEHUUXA MEHEO)XXMEHTA B YKPAUHE:
NMPABOBbLIE U SKOHOMUYECKUE ACIEKTbI

H.E. I€EBA, k.e.H., oouenm,

JABH3 «/loneybkuii hayionansHuii mexuiyHuil ynieepcumemy

OIIHKA CTAHY KOPIIOPATUBHOI'O YIIPABJIIHHA
JIJEPIB ®OHJOBOI'O PUHKY YKPAIHA

OpHuM i3 MPOSABIB BIUIMBY CBITOBOI (hiHaH-
COBOI KpHM3M Ha €KOHOMIKY YKpaiHu € ¢oHmoBa
KpH3a, siIka BUHUKIIA YHACNIJIOK IIOKIB HAa PUHKY
[IHHUX TanepiB y BUIJISAAI MAacIITa0HMX MaiHb
KypCiB LIHHMUX Manepis, po3pUBiB JiKBIJHOCTI pu-
HKy, pI3KOrO MiABHMIICHHS IpoLeHTa. [HOekc
[NOTC € ocHOBHUM iHOMKATOPOM (OHIOBOTO PU-
HKy YKpaiHu, skuil mouuHaroud 3 kinog 2005 p.
3pic i3 353,0 o makcumymy 1208,61 y 2008 p. i
JTOCST CBOTO icTopmuHoro MiHiMyMmy 06.03.09 p. —
199,12.

OcoOMHUBOCTI CHUCTEMH IHAMKATOPIB, IO
BUKOPHUCTOBYIOTBCS 3 METOIO aHaJi3y PO3BHHYTHX
(OHIOBUX PHHKIB 1 PUHKIB, IIO PO3BHBAIOTHCS,
JocmipKyroThes y npausx JI.M. 3omuak [1], B.C.
Pomanoga [2], I.I. Heckoponesoi [3]. ¥V HUX po3-
pobneHo GaraToMipHy KiIacu}ikaIlito iHIIKaTOpiB
(OHIOBOTO PHHKY, BU3HAYEHO OCHOBHI METOIHY-
Hi TAX0Iu A0 iX po3poOKH, 3alpOIIOHOBAHO YHi-
(hixoBaH1 aNITOPUTMHU TOOYIOBU IHIEKCIB 1 peHTH-
HTiB (DOHJOBUX PHUHKIB KpaiH, IO PO3BUBAIOTHCS.
OOroBOpIOIOTbCA TAKOXK MPUYMHU HaliHHS (QOH-
JIOBUX 1HIIEKCIB B YMOBax (h)iHAHCOBUX KPH3: CIIe-
KYJISITUBHA TPa 3 PyXOM ILIiH Ha ()OH/IOBI Manepu 3a
MeXi PHHKOBOI BapTocTi Oi3Hecy, sIKMIi BOHH BHU-
pakaroTh; CHEKYJIATUBHI aTakd Ha pUHKax Oasuc-
HUX 1 MMOXiMHUX (hiHAHCOBUX IHCTPYMECHTIB; BTEYA
KalliTaJliB Hepe3uIeHTIB; nedonTtu O6aHkiB [4, ¢.5].
Pazom 3 TUM HeIOCTaTHBO HOSCHEHUMH 3aJIMILIA-
IOTHCSI TIPUYMHU HU3BKUX OI[IHOYHUX MMOKA3HHKIB
YKpaiHCHKHX KOMIaHiH.

MeTor0 CTaTTi € OLliHKa CTaHy KOPIIOpaTHB-
Horo ynpaBiiHHS 20 eMITeHTIB, aKiii SKUX BXO-
Itk 10 iHgekcHoro komuky IIOTC. Iadopma-
HiifHy OCHOBY AOCTIIKCHHSI CKIaiu daHi [HTep-
HeT-roprany www.smida.gov.ua. Lle enuHuii iH-
dhopmariiitHuii MacuB JaHUX PO EMITCHTIB IiH-
HUX TaTepiB, KU BeAeThCs JlepiKaBHOIO yCTaHO-
BOI0 «ATEHTCTBO 3 PO3BUTKY iH(pacCTpyKTypH
(hoHIOBOTO PUHKY YKpaiHu», CTBOpEHOIO B 1998
p. npu JlepkaBHiii KOMICIi 3 IIIHHUX TamepiB Ta
(hOHIOBOTO PUHKY.

Komo mocnmimkyBaHUX MiAMPUEMCTB 1 CTpPY-
KTypy iX BIIacHOCTI HaBexeHo y Tabm. 1. Y 15 ewmi-
TeHTiB (75%) Ha 0coOM, IO BOJOMIIOTH 3HAYHUM
MAKeTOM aKIii, IpUXoauThes Oinbme 75% Bim ix

3arajibHOI KUTbKOCTI, JIMIIE HA OJAHOMY HiATPHUEM-
ctBi (BAT «Motop Ciu») iM He HaNEeKUTh KOHT-
ponsHUK maker. Ile o3Hauae, 10 KOpropaTHBHA
BiacHicTh JifepiB [IOTC € BUCOKO KOHIICHTPOBA-
Hoto. Jlumre 10 emitentiB (50%) npotsrom 2007-
2008 pp. HapaxoByBalli 1 CIUIAYyBalH TUBIICHIIN
(BAT «Paiidpdaiizen bank Apanb», BAT «Kpro-
KiBCbKHMH BaroHoOyaiBHui 3aBoa», BAT «Motop
Ciuy, BAT «llentpenepro», BAT «KuiBenepro»,
BAT «3axinenepro», BAT «Ykpremekom», BAT
«IHTEPTIAMIT HwmxHbOIHINIPOBCHKHIT  TPy6O-
npokatHuii 3aBos», BAT «Konuepn Crupomn»,
BAT «lIlonraBcekuii [ 3K»).

Ha 6 mignpuemcTBax MpoTAroM TPHOX MHU-
HYJIMX POKiB MPOBOJMIUCS I03a4eproBi 300pu
akuionepiB: omuH pa3 (BAT «Jlaimpoereproy,
BAT «Kwuisenepro»), nsa — BAT «AKb «Ykpco-
ubank», BAT «Paiiddaiizen bank Apanb», BAT
«ITonrascwkuii [3K», Tpu — BAT «IHTEPITAWII
HmwKHEOAHITIPOBCEKHI TPYOOIIPOKATHHM 3aBOIY.

[MpuynHamMu mMo3aueproBUX 300piB aKIio-
HepiB €: nonatkoBuil Bumyck akuiii (BAT «Patig-
(aiizer bank ABamb», BAT «A3zoBctramb», BAT
«CHaKieBCHKUA MeTanmypriiauii  3aBony, BAT
«duinpoenepro», BAT «llontaBcekuii ['3K»),
YHECEHHS 3MiH JI0 CTaTyTy, 3MiHH y CKIIaJi peBi-
3iitHOi KOMiIcii, oOpaHHS a00 BiNKJIMKAHHS WICHIB
CIIOCTEPEIKHOT pajv, CTBOPEHHS MiANPHEMCTB i3
yuactio BAT («Cymceke mammuoOynieae HBO
iM. @pyH3e»), CXBaJCHHS YKJIAIaHHSI KPEIUTHOTO
noropopy (BAT «AideBchbkuil MeTamypriitHui
koMOiHaT»), peopranizauis (BAT «AzoBcTanby).

Bigmoimao cr. 41 3akony Ykpaiam «lIpo
rOCIIOJIapChKI TOBAapHCTBa» PEECTpAIlisl aKI[iOHEe-
piB (ix mpeacTaBHUKIB), SKi NpUOYIN AT y4acTi y
3araJibHUX 300pax, 3MIHCHIOETHCS 3TiTHO 3 PEECT-
pOM aKIliOHEPiB y MIeHb IMPOBEICHHS 3arajlbHUX
300piB BUKOHABYMM OPTaHOM aKI[iOHEPHOTO TOBa-
pUCTBa ab0 PEECTpaTOPOM Ha IiJCTaBi YKIIaJeHO-
ro 3 HUM JoroBopy [5]. Y 2007 p. ma 11 miampu-
emctBax (55%) peectpallito aKiioHepiB 3MiHCHIO-
BaB HE3aJIC)KHUH peecTpaTop, Ha § MiANPHEMCTBAX
(40%) — MaHDaTHA KOMIiCis, MPU3HAYEHA MTPABITiH-
HsM, Ha ogHOMY mifnpueMcti (BAT «Motop
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Ciuy») — [Ipasninns. [IporpecuBHUMH CITijT BBaXKa-
TH 3MIHU 3 I[LOTO MHUTAHHI, MepeadadeHi HOBUM
3akonoMm «IIpo akmioHepHi ToBapucTBa» [6]. 3ri-
nHO cT. 40 peectpaltito akiioHepiB (ix mpeacTas-
HHUKIB) NPOBOAUTH pEECTpaliiiHa KOMIcCis, sKa
MPU3HAYAETHCSA HAMIS0BOIO pajgoro. [loBHOBa-
JKEHHSI pPeecTpariifHoi KOMicii 3a JOTOBOPOM MO-
KYTh TIepellaBaTHCsl PeecTparopy abdo Jerno3uTa-
pito ToBapucTBa. Y TaKOMY pa3i rOJOBOKO PEECT-
partiifHo1 KOMicii € TIpeaCcTaBHUK peecTpaTopa abo
nenosutapiro. Y 12 Bunaakax (60%) KOHTPOIb 32

XOZIOM peecTparlii akmioHepiB abo iX mpeacTaBHU-
KIiB JUIS y4acTi B OCTaHHIX 3arajgbHHX 300pax He
3mificHioBaBca. Y 3 Bumaakax (15%) koHTpomb
3IIHCHIOBAJIM aKIIOHEPH, SIKi BOJIOJIIOTH Y CYKYTI-
HocTi Oinbie Hix 10 BigcoTkiB (BAT «Paiiddaii-
3¢eH banx AsBams», BAT «Asoscrams», BAT
«Konmepr Crupom»), y 5 Bumagkax (25%) —
AKUII®P (BAT «YkpHadran, BAT «/Ininpoe-
Hepro», BAT «KwuiBenepro», BAT «3aximenep-
ro», BAT «YxkpTemekom»).

Taoaunsa 1
Ctpykrypa BaacHocTi emiTenTiB — Jgigepis [IPTC cranom Ha 01.01.08 p.
Kinpkicts 0ci0,
No 0 BOJNOAIOTH | Bin  3arams-
r[/_r[ Hasga emitenra (mmudp y [IOTC) 10 % Ta Oinb- | HOT KINBKOCTI
me akuid ewi- | akmi (y %)
TEHTa
1. BAT «AKb «Ykpcoubank» (USCB) 1 86,15
2. BAT «Paiiddaiizen bank ABaip» (BAVL) 1 95,68
3. BAT «ABniiBcbkuii KokcoxiMiuHU# 3aBo» (AVDK) 2 85,97
4. BAT «KprokiBceknii BaroHoOyaiBan# 3aBoa» (KVBZ) 2 93,93
5. BAT «Motop Ciu» (MSICH) 1 14,99
6. BAT «MapiynonbCbkuii 3aBOJ BaXXKOTO MaITHHOOYIY- 3 80,47
BaHHs» (MZVM)
7. BAT «Cymceke wmammuoOyniBae HBO im.DpyH3e» 3 62,17
(SMASH)
8. BAT  «AnueBcbkuil  MeTanyprifiHuii  KoMOiHAT» 1 95,54
(ALMK)
9. BAT «A3zoBcrane» (AZST) 2 68,72
10. BAT «€nakieBchkuit MeTanrypriianii 3aBom» (ENMZ) 2 85,56
11. BAT «Mapiynonbcbkuii MeTanmypriiHuli KOMOIHAT iM. 1 90,4
Linivay (MMKI)
12. BAT «YxkpHadta» (UNAF) 1 50,0
13. BAT «llenrpenepro» (CEEN) 1 78,29
14. BAT «lnrinpoernepro» (DNEN) 2 66,56
15. BAT «Kwuisenepro» (KIEN) 3 90,69
16. BAT «3axinenepro» (ZAEN) 2 80,11
17. BAT «Ykprenekom» (UTEL) 1 92,79
18. BAT «IHTEPIIAMIT HmkHbOAHIIPOB-CHKH TPy6O- 2 91,84
npokatHuii 3aBoa» (NITR)
19. BAT «Konuepn Ctupon» (STIR) 1 90,39
20. BAT «lIlontaBcekuii I'3K» (PGOK) 2 96,46

VY mMosOBMHI BUNAJKIB TOJIOCYBaHHS 3 IHU-
TaHb TOPSIKY JEHHOTO Ha 3arajbHUX 300pax
OCTaHHBOTO pazy BifOyBaJOCs MiAHATTIM KapTOK,
y TIOJIOBHMHI — OrosieTeHsMH. [IporpecuBHOIO HO-
BEJIOK0 HOBOTO 3aKOHY € 0OMEXKeHHsI crocoly ro-
nmocyBaHHS (CT. 43): TOJOCYBaHHS 3 NMUTaHb IIO-
PAAKY JEHHOTO 3arajbHUX 300piB MPOBOIUTHCS
TIJIBKU 3 BUKOPUCTAHHSM OIOJIETEHIB JUIS TOJOCY-

BaHHs: y TOBapHCTBi, IO 3AIHCHMIO IyOJiuHe
PO3MIIIEHHS aKIlii, a00 3 KUTHKICTIO aKI[IOHEPIB -
BJIACHUKIB TIPOCTUX aKIiii ToBapucTBa monay 100
oci0.

Bigmosimao cr. 51 3akony Ykpaiam «lIpo
aKIIOHEPHI TOBApHCTBa» y MIAIMPHEMCTBAX 3 Ki-
JBKICTIO aKIiOHEPiB — BJIACHUKIB MPOCTHUX aKMil
10 oci6 i Oinpllie CTBOPEHHS HATJSAAOBOI pajd €
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00OB'SI3KOBUM. Y TOBAapHCTBI 3 KUIBKICTIO aKIIio-
HEpiB - BIACHUKIB MPOCTUX akWiid 9 ocib 1 meHmIe
y pa3i BiICYTHOCTI HarJIAIOBOI paau ii MOBHOBA-
JKEHHS 3I1HCHIOIOThCS 3aranbHUMU 300pamu. Ha
yCIX IOCHIKyBaHHUX MiATNPHEMCTBaX, OkpiM BAT
«YKPTEJIEKOM», CTBOPEHO CIIOCTEPEXKHY pamdy.
Omnieto ocobor0 BoHa TmpexacraBieHa Ha BAT
«ABIITBCHKHIM KOKCOXIMIUHHUI 3aBOJ» (10 TOTO K
penpe3eHTy€e BIaCHUKA 3HAYHOTO TMAaKeTy aKIlii) i
BAT «€nHakieBchbkuii MeTanypriiiHuii 3aBoay. Ki-
JIBKICTh YJICHIB CIIOCTEPEIKHOI Paay KOJHUBAETHCS
Big 3 (BAT «A3soscrams», BAT «Mapiynosibce-
KA MeTamypriianii komOiHat iMm. lmriga») mo 11
(BAT «Yxpuadra»). YV mnepeBaxHiil Oinbmiocti
HiAPUEMCTB y CKJIaJ IIbOTO OpraHy BXOIOUThH 5-7
oci6. Ha 14 mignmpuemctBax (70%) 4neHu Haris-
JIOBOI pajyl He € X poOITHUKAMHU.

[lo omHOMY TIpEICTaBHUKY AEpKaBH BXO-
IUTh y CKiaj crocTepexkxHux pax BAT «Mapiy-
MOJIbCHKUH 3aBOJ Ba)KKOTO MAaIIMHOOYIYBaHHS,
BAT «llentpenepro», BAT «/luinmpoeneproy,
BAT «3axigeneproy», mwictb — y BAT «Ykpnag-
Ta». Y ckinaj crnoctepexHux pax BAT «Motop
Ciu», BAT «E€HakieBCbKUI METAIypriiHUNA 3a-
Bom», BAT «Mapiynonbcbkuii MeTanypriiHuit
koMOiHat iM. Immivay, BAT «YkpHadra» HE BXO-
IUTh JKOIHOI'O BJIACHUKA 3HAYHOTO IIAKeTy aKLiH.
Harowmicte y BAT «Paiiddaiizen bank ABanb» im
Hanexutb 100%, y BAT «AKb «Ykpcon6ank» -
60%. 3HayHy AONIO Y CHOCTEPeXHIH paai mpen-
CTaBHUKIB — ropuaunyHux ocib matots BAT «Paii-
¢¢aizen bank ABamb», BAT «ECHakieBCbKHiA
Mertanypriitauii  3aBog», BAT «YkpHadray —
100%, BAT «MapiynoiabChbKuil 3aBOJ] BaKKOT'O
MaimnHoOyayBaHH» — 71,4%, BAT «AzoBcTanb»
- 66,67%, BAT «AKbB «Yxkpcormbdank» - 60%.

3rigHo cT. 55 3akony Ykpainu «lIlpo axii-
OHEpHI TOBapUCTBa» 3aciJaHHs HArJISAOBOI paju
MIPOBOJATHLCS B Mipy HEOOXITHOCTI 3 MepioTudHiC-
TIO, BU3HAYEHOIO CTAaTyTOM, aJie He pijlle 0JJHOrO
pa3y Ha kBaptan. Ha puc.l HaBemeHO cepenHIO
KUTBKICTh 3aCiZIaHb CITOCTEPEIKHOI pajy MPOTATOM
OCTaHHIX TPHhOX POKiB. Pimie BcTaHOBIEHOT MiHi-
MaJIbHOI TEepPIOJUYHOCTI 3acilalii  CIIOCTEPEXkHi
pamu BAT «Jninpoenepro» (3 pasm), BAT
«MMK im. Imtiva»y, BAT «Motop Ciu» — mo 2
pa3u, BAT «A3oBcrans» — xoaHoro pasy. Pazom
3 TUM HE3pO3yMiJI0O aKTUBHO 30MpaBcs LeH opraH
y AKB «Ykpconoank» —110 paszis.

HarmnsimoBa paja akuioHEpHOTO TOBapHCTBA
MOJKE YTBOPIOBATH IOCTil{HI UM TUMYAaCOBI KOMi-
TETH 3 4YKCIIa il YIeHIB U1 BUBYEHHS 1 IIIATOTOBKH
MUTaHb, [0 HAJISKATH J0 11 KOMIETEHIi. Y nepe-
BaXXHI¥ OLITBIIOCTI MIAMPUEMCTB Y CKIIAJi CIIOCTE-
PEKHOI pazu HE CTBOPEHO XXOIAHOTO KOMITETY.

Kowmiretu opranizoBani nuie y BAT «Paitddaii-
3eH bank ABamb», BAT «IHTEPITAMII Hikubo-
TIHITIPOBCBKANW TpyOONpoKaTHUH 3aBoa», BAT
«Konuepa Ctupomn»: ayJUTOPCHKHIA — y BCiX; KO-
MITeT 3 MUTaHb MpU3HAUYeHb 1 BUHaropox —y BAT
«IHTEPITAMIT HmkHBOIHIIPOBCHKMI — TPy6O-
npokaTHUil 3aBom», BAT «Kommepn Crupomn»;
crpareriuHoro 1uanyBaHHs — y BAT «Konuepu
Crupom». Y ckmani Harmsagosoi pann BAT «IH-
TEPIIAMIT HuKHBOIHIIPOBCHKHIT TPYGOIPOKAT-
HUI 3aBOJ» CTBOPIOIOTHCS TaKOX Taki IMOCTiHHI
KOMITETH: KOMITET 3 MHUTaHb iHBECTHLIH Ta cTpa-
Terii; KOMITeT 3 MUTaHb (hiHAHCIB Ta OFOKETY.

V pasi HeoOxigHOCTI HarmsimoBa paga Moxe
CTBOPIOBATH THUMYAcOBI KOMITETH AJISI BUBYCHHS
Ta MiJITOTOBKU MaTepialiB 3 OKPEeMUX MUTaHb Mis-
neHOCTI ToBapucTBa, 30KpemMa, KOMITET 3 peopra-
Hi3allil, 3 MUTaHb eMicil IIIHHUX ManepiB, 3 TUTaHb
OIIIHKH MisIIbHOCTI BUKOHABYOTO opraHy ToBapu-
CTBa, 3 MUTaHb PO3CIiAyBaHHs MOPYILIEHb [10CA0-
BUX OcCi0 Ta iHmi. Y BCiX MiANpUEMCTBaX, 3a BU-
knroyeHHAM BAT «ABIIIBCBKAM KOKCOXIMIYHUN
3aBoa», BAT «Ykprenekom» CTBOPEHO Criemia-
JBHY TOcaay ado BiIIii, IO BiAIIOBIZAE 3a poOo-
Ty 3 aKLiOHEpaMH.

YseH HarnsgoBoi pagd 3AiMCHIOE CBOI MOB-
HOBa)XCHHS Ha ITiJICTaBi JOTOBOPY 3 TOBAPHUCTBOM.
VY 10oroBopi 3 WICHOM HarJs0BOI paau TOBAPHUCT-
Ba Moke OyTH mnepenbadeHa BUIJIaTa HOMy BHHA-
rOpoAX Ta MOJKJIMBICTH CIUIATH TOBAPUCTBOM 32
HBOT'O0 BHECKIB Ha 3arajbHOO0O0B'SI3KOBE JICpyKaBHE
NeHciliHe cTpaxyBaHHS. Bu3HaueHHS yMOB oruia-
TH TOKJIAJAE€ThCs Ha 3arajbHi 300pH 3a 3aTBep-
JUKeHUM 300pamu komroprcoM. Ha 9 mocmimke-
HHUX MiJIPUEMCTBAX PO3MIp BUHArOPOJH HJICHIB
CIIOCTEPEKHOI paju € (piKCOBAHOI CyMOI0, Ha 9 —
BOHH HE OTPHMYIOTh BHHaropomu i Ha 2 (BAT
«duinpoenepro», BAT «[lontaBcekuii ['3K») —
BHHAropojJa € BiJICOTKOM Bill YHMCTOro mpHOYyTKY
a00 301MbIIEHHST PUHKOBOI BapTOCTi akmii. Y 12
akioHepHux ToBapuctB (60%) y BHYTpIlIHIX g0-
KyMEHTaxX BiAICyTHi OyIb-Ki BUMOTH A0 YJICHIB
CIIOCTEPEXHOI paau, 1e: ABIIIBCHKUN KOKCOXIMi-
gHUN 3aBOJl, KproKiBCEKWiI BaroHOOY/iBHHIA 3a-
Boj1, Cymchke mammuoOyaisae HBO im.®@pyH3e,
AYeBCbKMI MeTadypriiiHuii komOiHat, A30B-
CTanb, €CHAKIEBCBKUH METANYPTiHHWA 3aBOJ,
Hentpenepro, Hduinpoenepro, KuiBeHnepro, 3axi-
JIEHEPro, YKPTEIEKOM, [HTEPITAUIT Huxubo-
JHIMPOBCHKUI TPyOONPOKAaTHUIA 3aBOI.

Harmsinosa paga aknioHEpHOTO TOBApHCTBA
€ OpraHoM, IO 3A1MCHIOE 3aXUCT TpaB aKI[IOHEPiB
TOBapuCTBA. AJle y OIJBIIOCTI MiANPUEMCTB, Y
pasi oOpaHHS HOBOTO UJCHA CIIOCTEPENKHOI paju,
BiH CaMOCTIHHO 03HAHOMHUBCS 31 CBOIMHU IpaBaMu
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Ta 00OB'A3KaMH. 3aciflaHHsl CIOCTEPEKHOI paju,
Ha SIKOMY HOBOT'O 4JICHA O3HaWOMUIIM 3 HOTO mpa-
BaMH Ta 000B'sI3kaMu, OyJI0 TTPOBEICHO JIMIIE Ha 5
nianpuemctBax: BAT «Mapiymnonbchbkuii metany-

ITonTascwkuii 3K

Konnepr Crupon

IHTEPIIA LT HwxHBO AHITP OBCHKHIA
TpyOOTPOKATHUH 3aBOT

Ykprenekom

3axigeHepro
Kuisenepro
Juinpoenepro
Lentpenepro

VYxpraadTta
MapiynoibChbKuil MeTanypriiHUA KOMOIHAT M.
Inmiva

€HakieBCHKMH MeTally pTiHUHA 3aBO ]
A3oBcTanb
ATIeBCHKHI MeTally prifHui KoMOiHaT

CyMmcopke mamuao Oy nisee HBO im.@pyH3e
MapiynosbChbKui 3aBO T BAXKKOTO
MaIuHO Oy ay BaHHS

Motop Ciu

KprokiBchKuit BArOHOOY IBHUIA 3aBOJT
ABIIBCHKAN KOKCOXIMIYHUN 3aBO I
Paiid paiizen bank ABanb

AKB Ykpcoidank

priiiauii koMOiHaT im. [mivay, BAT «llenTpenep-
ro», BAT «3axinenepro», BAT «HTEPIIAWII
HuxHpOAHITPOBCHKUI TPyOOTIPOKATHHNA 3aBOI»,
BAT «Konuepu Ctupomn».

20 40 60 80 100 120
pasiB/pik

Puc.1. KinbkicTs 3acinanb cnoctepe:kHoi paam y apocaimzkyBannx BAT y cepennbomy 3a pik
npotsirom 2005-2007 pp.

Jns mpoBeieHHs TepeBipKH (iHAHCOBO-
TOCIIOJIAPCHKOI JiSUTBHOCTI aKI[IOHEPHOTO TOBapH-
CTBa 3arajibHi 300pW OOHMPAIOTHh PEBI3IHHY KOMi-
cito (peBizopa). Ha ycix gociimkeHux miaAnpUueMc-
TBaX, okpiM BAT «VYxkprenekom», CTBOPEHO peBi-
3iiiHy koMicito. Y 1i ckiax Ha BAT «ABniiBcekuit
KOKCOXiMIYHMH 3aBoa», BAT «An4yeBcbKkuii meTa-
naypriiiauii komGiHat»y, BAT «A3zoBcranb», BAT
«CHaKiEBCHKUU MeTalypriiHUi 3aBOI» BXOIUTh
omHa 0co0a, Ha pemTi mignpueMctB — 3-5, y BAT
«Mortop Ciu» — 7 ocib. Pobora peBi3iiiHUX KOMi-
Ciil pi3HHTBCS HIJTOBOIO aKTHUBHICTIO. [IpoTsirom

OCTaHHIX TPbOX POKIB HE MPOBOJUINCS 3aCiTaHHs
Ha BAT «Am4eBchkuii Mertamypriiiauii kKomOi-
Hat», BAT «/lninpoenepro». Pazom 3 Tum Ha
BAT «CyMchKe MalIMHOOYIIBHE HBO
iMm.@pyH3e» y cepeaHboMy BiaOyiocs 17 3aciganb
Ha pik, y BAT «KuiBenepro» — 12.

[IpakTuka cBiTYUUTH PO TMOPYILIEHHS BH-
KIIIOYHOI KOMIIeTeHLii OKpeMux oprasiB. Tak Ha
BAT «Morop Ciu», BAT «3aximenepro» BHKO-
HaBUYWi OpraH BH3HAYA€ OCHOBHI HANPSMU JisIh-
Hocrti (crparterii), Ha BAT «3axinenepro», BAT
«TonraBcekuit I'3K» cmocrepexxna pama 3aTBep-
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JDKy€e piuHui (QiHAaHCOBUI 3BIT. AJie BiIIOBITHO
JI0 HOPM 3aKOHOAABCTBa BUPIILICHHS [IUX MUTaHb —
IpeporaTuBa 3arajbHUX 300piB akmioHepiB. Ha
BAT «Morop Ciu» BHUKOHaBUYMil OpraH, a He CIO-
CTepekHa pasa, oOupae Ta BiIKIMKA€E TOJIOBY Mpa-
BIIHHSL.

OOpaHHs Ta BIAKIMKAHHS TOJIOBU CIIOCTE-
PEXHOI pany € BUKITIOYHOK KOMIIETEHIIIEI0 3ara-
THHUX 300piB, ajge Ha 7 MiANpHEMCTBAX Iie 3Aiic-
HIOE cama crocTepekeHa pama: BAT «Motop
Ciuy», BAT «Cymcbke HBO», BAT «A30BCTaIbY,
BAT «€nakiescrkuii mer3asoay, BAT « MMK im.
Lmniga», BAT «KuiBenepro», BAT «3axinenep-
ro». AHAJIOTIYHUN TOPSIOK OOpaHHs TOJIOBH Ta
YJIeHIB PeBi3iiiHOT KOMICii, SIKMH CyNepe4uTh 3a-
KOHOJIaBCTBY, 3aKpituieHu#t y craryti BAT «Aun-
YeBCHKUH METKOMOIHATY.

Po3Mip BuUHAropoau Jjisl TOJIOBH Ta WiICHIB
npasninHs BAT «Motop Ciu» BHU3Ha4ae He CIO-
CTepexHa paja, a BUKOHABUM opraH. BuzHaueH-
HS PO3MIPY BHHAroOpoOIW JUIS TOJIOBH Ta WICHIB
CIIOCTEPEKHOI paay € KOMIIETCHLIEI0 3arajJbHUX
300piB, ane 1e npaBo y BAT Paiiddaiizen Oank
ABanb, BAT «KprokiBcbkuii MarmmHOOYXiBHUI
3aBo», BAT «Ctupon» nepenano camiil crocre-
pexHii paxi, Ha BAT «Motop Ciu»— npaBiiHHIO,
y BAT «llonraBcekmii ['3K» He HamexuTh IO
KOMIICTEHIIIT KOHOTO OpraHy.

VYcyneped 3aKOHOAABCTBY PpillIeHHS MPO
JIOMAaTKOBHMA BHUITYCK aKIlif, TIpO BHKYII, peai3a-
1if0 Ta po3MmilieHHs BiacHuX akiiii y BAT «Ilon-
taBcekuil ['3K» npuiimae croctepexHa pana, a 'y
BAT «Morop Ciu»; BAT «MMK im. Immigay,
«AJTgeBCHKUIT MeTKOMOIHAT» - BHUKOHABUHU Op-
raH. 3aTBEp/UKEHHS 30BHIIIHBOTO ayAuTOpa —
npeporaruBa crocrepexHoi pamu, ane y BAT
«Mortop Ciu»; BAT «Mapiymonbcekuii 3BMy;
BAT «MMK im. Inmivay; BAT «KuiBeneproy;
BAT «3axigenepro» 1o (yHKILiI0 BUKOHYE MIPaB-
minasg. Y BAT «llonrtaBcekuit I'3K» noroBopw,
HIO/I0 SIKUX ICHYe KOHQUIIKT IHTEpeciB, 3aTBep-
JDKYIOTH 3arajibHi 30opu akuionepiB. Ha BAT
«Motop Ciu», BAT «Mapiynonscekuii 3BM»,
BAT «MMK iMm. Iinmigay 11€ HE HAJIEKUTH 10 KOM-
MIETEHIIIT )KOJTHOTO OpraHy.

VY crartyTax ycix mianpuemcts, okpim BAT
«YKpTEeneKoM», HasiBHI 0OMEKEHHS MTOBHOBAKCH-
HSl BUKOHABYOTO OpraHy NpUHMAaTH PillIeHHS IO
YVKJIaJeHHS! JOTOBOPiB BiJ iMEHi aKIiOHEpHOTo
TOBAapHUCTBA, BPaxOBYIOUM iX cyMmMy. Y craTyTax
Timeku 8 BAT HasBHI TOJOXKEHHS PO KOHQIIIKT
iHTepeciB, TOOTO CyNEepedHICTh MK O0COOHUCTUMHU
IHTepecaMy I0CcaloBOi 0codu abo TOB'A3aHHUX 3
Hero 0ci0 Ta 000B'SI3KOM TisATH B IHTEpecax akIlio-
HepHoro ToBapucTtBa: AKB Ykpcoubdank, Kprokis-

ChbKHMH  BaroHOOyMiBHMI  3aBoJl, YKpHadra,
Hentpenepro, Huinpoenepro, Kuisenepro, Kon-
nepH Ctupodn, [lontascekmii ['3K.

BHyTpimHIME periiaMeHTaMH aKI[IOHEPHO-
ro ToBapucTBa € [lonoxkeHHs: mpo 3arajibHi 300pu
aKIioHepiB, PO CIOCTEPEXKHY pPady, MpPO BUKO-
HaBUWii oprad (IIpaBIIiHHSA), PO PEBI3IHHY KOMi-
Ccifo, PO axIii TOBapHUCTBA, MPO MOCATOBUX OCIO
aKI[IOHEPHOT'O TOBAPHUCTBA, PO MOPSAOK PO3MOLIi-
ny nmpubytky. Ha BAT «Ykprenexom» BiiCyTHE
JKOJIHE 3 IojoxkeHb, Ha BAT «A3zoscranby, BAT
«CHaKieBCHKUM METanyprifHuil 3aBoa» HasBHE
mume IlonoxxeHHsT mpo cmoctepexHy pagy. Ilo-
JIOKEHHS MPO MOCaJ0BUX OCI0 aKIioHEpHOTO TO-
BapuctBa Mae sume BAT «Ykpuadra», Ilomo-
KEHHSl MPO HOPSIOK PO3HOoAiTy mpulOyTky — 6
mignpueMcTB: BAT «MapiynoidsChKkuil  3aBOJ
Ba)XKOro MamuHOOyayBauHs», BAT «Cymcbke
mammHoOyniBre  HBO  im.®pynze», BAT
«llentpenepro», BAT «/luimpoenepro», BAT
«3axinenepro», BAT «Konuepa Ctupom».

BAT «Paiiddaiizen bank ABanb» mae per-
JIAMEHT 3araibHuX 300piB akmioHepiB, BAT «IH-
TEPITAMIT HT3» — IlomoXeHHsS Ipo AMBiACHIH
no akuisaM, [TomoxkeHHS Mpo MOPSIIOK O3HAHOM-
NeHHs akimioHepiB 3 iHdopmamiero. Ha BAT
«ITonrascekmii I'3K» npwmitasto IlomoxxeHHS TIpo
TMUBIZICHIHY TOJITUKY, Komaekc KoprnopaTHBHOTO
YIpaBIIiHHS, OJHAK >KOTHUM YMHOM BiH HE OIpH-
monuenuit. Y BAT «/lHinmpoenepro» iCHYIOTh Ta-
ki [looxkeHHS: PO MOPSAOK HapaxyBaHHS 1 BU-
TUIaTH JUBiIEHIB, PO MOPSIOK pPO3POOKHM Ta 3a-
TBEP/KEHHsI BHYTPINIHIX HOPMATHBHHUX aKTiB,
PO TOPSAOK OGOPMIICHHS Ta peecTpartii ToBipe-
HOCTEH aKIIOHEpiB, MPO MOPAIOK CKJIaJaHHS Ta
nonauHs 3asB 10 BAT, npo indopmarito ta mops-
JIOK ii HaJaHHs, PO JIYHUIBHY KOMICiIO, PO BH-
koHaBuy aupekuito. ¥ BAT «3aximzenepro» pos-
pobGiieno IlonokeHHs: PO CTPYKTYpPHI MiApO3i-
T, TIPO MOPSAIOK Oo(OPMIICHHS 1 peecTparii JOBi-
peHoCTel, PO MOPSIIOK 03HAWOMIICHHS aKIiOHe-
piB 3 iHpopMaLiero, po oriaty mpaui wieHis Ha-
TJI10BO1 pajy.

Tinpku 3 mMAMPUEMCTBA TOTYIOTH (hiHAHCO-
BY 3BITHICTh Yy BIAMOBIAHOCTI 10 MIKHApOIHHX
crannaptiB: BAT «ABHIiBCbKHII KOKCOXIMIYHUHN
3aBom», BAT «KprokiBcbkuii BaroHoOymiBHHI
3aBos», BAT «llonraBcebkmii I'3K».

Y TonoBMHHM 3 JMOCHIPKYBAaHUX IiJIpPH-
€MCTB ayJHTOPCHKI MEPEeBIpKH aKIiOHEPHOTO TO-
BAapUCTBA IIPOBOJIMJINCS 30BHIIIHIM ayIUTOPOM
MPOTATOM OCTAaHHIX TPHOX POKiB pa3 Ha piK, y HO-
JIOBUHM — dYacTimie. 7 akKUiOHEPHUX TOBAapHCTB
3MIHIOBAJIO 30BHINIHBOTO ayIUTOpPa IMPOTATOM
OCTaHHIX TPBOX POKIB, 3 HUX I'ATh, JIe ayIUTOP-
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CbKy KOMMaHilo obupae npasninus: BAT «Paiig-
¢aiizen bank ABanp» (pimenHs CrocTepexHOT
pagu), BAT «MapiymoJbcbKuii 3aBOJ] Ba)KKOTO
MaIMHOOYAyBaHHS» (HA BUMOTY akKI[iOHEpiB),
BAT «YxkpHadrta» (He 3a10BOJILHSUIN YMOBHU J0-
roBopy 3 ayautopom), BAT «Juinpoenepro»
(MOXITMBICTh TOPIBHATH BHCHOBKH Pi3HUX ayIu-
topiB), BAT «KuiBeHepro» (3 mpu4uH HeoOXii-
HOCTI TPOBEJEHHA TEHAEpHUX mpouenyp), BAT
«3axigeHepro» (3rigHO PIMIEHHS 3aCiTaHHSA THpE-
K1ii ToBapucTsa), BAT «IHTEPIIAMII Huxupo-
JTHIMPOBCHKUI TPyOONpOKaTHU 3aBOA» (Y 3B'SI3KY
13 3aKiHYEHHSM TepMiHy il I0TOBOPY).

VY GinbimocTi MiANPUEMCTB peBi3iiiHa KOMi-
Cisl MPOBOAUTH MEPEBIPKY HiSUTBHOCTI MigIpHEMC-
TBa 3 BiacHOi iHimiatueu, Ha BAT «Paiiddaiizen
bank ABamp», BAT «Ykpradra», BAT «lleHTpe-
HEpro» — 3a JIOPYUYECHHSIM CIIOCTEPEXKHOI pajiy, Ha
BAT «KprokiBcbkuii BaroHOOYIIBHHIA 3aBOJ,
BAT «MMK im. Imriga» — 3a 3BepHEHHSIM IIpaB-
ninasg, Ha BAT «Motop Ciu», BAT «Konuepx
Crupon» — 3a JOpydYeHHAM 3arajibHUX 300piB,
BAT «€HakieBCchKkHN MeTaNypriiHuNA 3aBO,
BAT «VYxpHadTa» — 3a AOpyUEHHSM aKIliOHEPIB,
siKi BosozitoTh Oinbie 10%.

11 miznpuemctB (55%) npoTAroM ocCTaH-
HBOTO POKY OTPUMYBAIM IIJIaTHI MOCIYI'H KOHCY-
JBTAaHTIB Y cepi KOPIIOPATHBHOTO YIPABIIHHS YU
(biHAaHCOBOTO MEHEDKMEHTY. 8§  MiIIPUEMCTB
(40%) Bemm meperoBOpH 3 TMOTEHIIHHUM iHBECTO-
POM TIpO 3aTy4eHHsS i1HO3eMHHX iHBECTHUIH. 3airy-
YCHHS IHBECTHIIH MUIAXOM eMicii akKIliii TiaHyBa-
m BAT «AKbB «Ykpconbank», BAT «Paitddaii-
3eH bank ABanb», BAT «AnueBcekuii Meramyp-
rifiauii komOiHaT», BAT «€Haki€BChKUN MeTaly-
priiianii 3aBom», BAT «Ykpradray, BAT «IH-
TEPITAMIT HuKHbOAHIIPOBCHKHIT TPYOOIPOKAT-
HUI 3aBOf». Jleno3uTapHi po3NUCKH Mald Hamip
Bukopuctati BAT «Paiipdaiizen bank Apaiby,
BAT «Motop Ciuy», obmiramii — BAT «AKb
«Yxpconbank», BAT «Paiipdaiizen  bank
ABanb», BAT «Mapiynonbcbkuii 3aBOf BaXKKOTO
MammHOOyayBaHHS» BAT «/lninpoenepro», BAT
«3axigenepro». 6 minmpuemctB (30% 3arampHOT
KUTBKOCTI) CIIO/AIBJIUCS HA HAIXOMKCHHS 3 Oro-
TDKETY.

Komre 3 mMANPHUEMCTB HE 3MIHIOBAJIO OCO-
Oy, sika Bejie OOJIK IpaB BJACHOCTI Ha aKIlii y je-
MO3HUTapHill cucteMi YKpaiHU MPOTSATOM OCTaHHIX
TPhOX pOKiB, 3a BukmoueHHIM BAT "IHTEP-
[IAMIT HT3". TlpurnuHenss aii Z0roBopy Ha Be-
JIEHHSl PEECTPY BIACHHKIB IMEHHHX IIHHUX Mare-
piB BinOyocs 3a iHimiaTuBOrO Peectparopa.

Tigpky TIOJIOBMHA aKIIOHEPHUX ITiIPH-
€MCTB IIJIAaHYBaJIO BKJIIOYMTH BJIACHI aKIlii J0 Jic-

TUHTY (QOHIOBHX OIpK NPOTATOM HACTYITHUX
Tphox pokiB: AKb VYkpcoubank, Paiiddaiizen
bank ABams, Motop Cidu, MapiynoibChKu 3aBO
Ba)XKOTO MalIMHOOYTyBaHHS, AJYEBCHKHH MeTa-
nypriiinuit komOiHat, YkpHadra, LleHntpenepro,
KuiBenepro, 3axigenepro, [lontaBcrkuii ['3K.

[IpoBenene MOCTIHKEHHS TO3BOJISIE 3pOOH-
TH TaKi BUCHOBKH.

1. B innexcuuii kommk [1OTC Bxomsats 20
BIIKPUTHUX aKI[IOHEPHUX TOBApUCTB 3 BHCOKO
KOHIIGHTPOBAHOIO BIIACHICTIO, JIe BiaJa HAJICKUTh
Ma)KOpPUTApHUM akmioHepaM. /1o mo3uTHBiB mpak-
THUKU KOPIIOPAaTUBHOTO YHPABIIHHS CIiJ BiTHECTH:
peryJsipHe MpOBEIeHHS 3arajJbHUX 300pIiB aKIio-
HEpiB, y T.4. MM03aUeProBUX Ui BHUPIIICHHA He-
BIIKIIATHUX TpoOJeM; (OPMYBaHHS CIIOCTEPEK-
HAX pax 1 peBi3iMHWX KOMICiH;, 3adydeHHS [0
CKJIaZly CTIOCTEPEXKHHX paj MiANPHEMCTB, SKi Ma-
I0Th CTpaTeriyHe 3HA4YCHHS, NPEICTaBHUKIB Jep-
JKaBW; BUKOPUCTAHHS MOCIYT 30BHIIMIHIX ayJHUTO-
piB i iHAHCOBUX KOHCYJBTAHTIB, CTBOPEHHS CIIe-
MiATBHUX TIiAPO3/ALIIB, SKi BiIMOBIIAOThH 32 PO0O-
Ty 3 aKI[iOHepaMH, HalpalfoBaHHSI BHYTPIIIHIX
[TooxeHs perymoBaHHS TiSUTBHOCTI TOBAPHUCTBA.

2. BagamMm KOpHoOpaTMBHOTO YIpPaBIiHHS
OKPEeMUX TIAMPUEMCTB €: BiJICYTHICTh HE3AIEKHO-
TO0 KOHTPOJTIO 32 XOJIOM PEecTparllii akIlioHepiB Ha
3arajJibHUX 300pax; HeHaJIeKHI YMOBH JJIS BUTBHO-
rO BOJICBUSIBIICHHS ITif Yac TOJIOCYBaHHS Ha HHUX;
HEOTPUMAaHHS BUMOT JIO KiJBKICHOTO 1 SKICHOTO
CKJIaJly CIIOCTEPEIKHOI Pajay i MePiOAUIHOCTI MPO-
BEICHHS il 3acijaHb; BIJICYTHICTh KOMITETIB Yy
CKJIaJll CIIOCTEPEXKHOI paayl i mocag KOPHOpaTUB-
HOTO ceKpeTaps; (popMaIbHUH XapakTep MisTbHO-
CTi pEeBIi3iHOI KOMICIi; Mepepo3noil MOBHOBA-
KEHb OPraHiB aKLiOHEPHOTO TOBApUCTBA Ha KO-
PHUCTBH CIIOCTEPEIKHOI pajyl i MPaBIiHHSA, HU3BKUH
piBeHb BUKOpPHUCTaHHS iH(PpacTpykTypu (HoHIOBO-
IO PUHKY 1 ()iHAHCOBHUX i1HCTPYMEHTIB 3aJy4eHHS
Karitany; ¢hopMyBaHHS (piHAHCOBOi 3BITHOCTI JIH-
e 70 HaliOHAIPHUX CTAHIAPTIB; BIiJICYTHICTh
BHYTPILIHIX PErjaMeHTiB 3 KIIOYOBUX MHUTaHb [i-
AJBHOCTI aKL[IOHEPHOT'O TOBAPUCTBA: KOAEKCY KO-
PIOPATUBHOTO YIPABIIHHSA, MOJ0XEHb MPO TOoca-
JIOBUX OCi0 aKI[IOHEPHOTO TOBAPUCTBA, PO3MOILI
npuOyTKY, IUBIACHAHY MOJITHKY TOLIO.

3. Jlus mokparnieHHsl NpakTUKH KOpIopaTH-
BHOTO YTIPaBIiHHS HEOOXITHO:

— MOKPAIIUTH 3aXUCT MIHOPUTApHUX aKIio-
HepiB, IO Tmependadae, 30kpeMa, OOOB'SI3KOBE
MIPEACTAaBHUIITBO JAPIOHUX BJIACHHWKIB B OpraHax
yOpaBiiHHS MiANPUEMCTBA 1 3a0e3medyeHHs ix
TpaB i 9ac 6aHKPyTCTBA a00 PECTPYKTYypH3aIlii;

— 3a0€3MMeYUTH PIBHONPABHUI OCTYIT YCiX
aKIioHepiB 0 iHpOpMAIlii, SIKa CTOCYETHCS KOM-
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NaHii, MUITXOM HaJaHHsS iHQOpMamii mpo Iisib-
BJIEHUX 00cArax;

— YiTKilIe PO3MOMAIIUTH TMOBHOBAKEHHS 1
00OB'A3KM OpraHiB yNpaBIliHHS KOMIaHii, po3Iu-
PHUTHU MEpeTiK MUTaHb, SIKi 3HAXOIATHCS Y BUKIIIO-
YHI{l KOMIIETEHITiT 300piB aKIiOHEPIB;

— MIJBUINATH BHMOTH J0 mpodeciiiHo-
OCOOWCTICHUX SKOCTEU YJIeHIB CITIOCTEPEIKHOI pa-
I, 3IIACHIOBATH OIUIATY iX MISITBHOCTI 3aJIEKHO
BiJl pe3yJIbTaTiB ONepaniiHoi JisNIbHOCTI TOBapH-
CTBa 1 KOTUPYBaHb aKIii.

[lepcniekTrBaMy MOAANBLINX AOCIIIXKECHD €
OLIIHKa KariTami3alii manpueMcTB — JiepiB GoH-
JIOBOI'0O PUHKY YKpaiHu.
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SKOHOMMNYECKAS POJIb U KIIACCU®UKALIUA METOJOB YIIPABJIEHUSA
COBPEMEHHBIMU NNPEAITPUATHUAMHA U UX TIEPCOHAJIOM

COBpEeMEHHBIC ~ MPEINPUATHS  SBISIFOTCS
BaXHEWUIITNM 3JIEMEHTOM SKOHOMHUYECKOTO MOTEH-
[[Majla CTPaHBl, OT KOHEYHBIX PE3yJbTATOB Jed-
TETFHOCTH KOTOPBIX, B KOHEYHOM HUTOTE, 3aBUCUT
YPOBEHb YKOHOMHUYECKOT'O Pa3BUTHUS TOCYIapCTBA.
[ToaToMy MPOU3BOJCTBEHHBIE PE3YIBTATHI PAOOTHI
MPEANPUATHH, KOTOPHIC BBRIPAKAIOTCS B YBEIHUC-
HUM TPUOBLTH, POCTE OOBEMOB IMPOU3BOACTBA U
PEHTa0ebHOCTH, CHUKEHHH Ce0EeCTOMMOCTH TIPO-
IYKIAH, OIPEIeNIIOT XO3AWCTBEHHBIE YCIEXU
cTpaHbl B 1eioM. OOIIEU3BECTHO, YTO Ha YCIICII-
HOCTh JICSITEIBHOCTH TPEANPUATHIA OKa3bIBAIOT
BITUSIHAE MHOTHE (aKTOPHI MHKPO- U MakKpocpe-
JIbl, HO ONPEICISAIONINM U3 HUX sBjseTcs 3pdek-
TUBHOE HCIIOJB30BAaHUE TPYAOBBIX PECYPCOB Ha
OCHOBE TIPUMEHEHHS DPAIlMOHAIBHBIX METOJOB U
CHCTEM OpPTaHMW3aIlN! U YIIPABICHUSI.

B skoHOMMUYECKOH NUTEpaType BOIPOCY O
METOJ]aX YTPABJICHUS TPEANPUATHSIMH U TIEPCO-
HAJIOM TIOCBSIIIEHO 3HAYHTENHHOE KOJIMYECTBO
HAYYHBIX Pa0oOT W myOnukanuid. Bompocam uzy-

yeHus oOIIell Teopuu YIpaBICHHS TOCBSITHIN
cBOM pabOTHl TakWe M3BECTHHIE OTEUYECTBEHHBIE U
3apyOexxHbIe ydeHble, kak Kwuoppunr B. U. [7],
Haxun B. H., Marseiikun B. I'., IMurpueBckuii
B. C. [4], Meckon M., Ansbept M., Xenoypu O.
[11], bonbmakos A. C. [1], Bepmuropa E. E. [2],
I'epuukosa U. H. [3], Kabymkun H. U. [6], Ille-
raa A. B. [15], CtuBencon B. 1. [13], Otenko H.
II. [5], m pp. WccrnenoBanue COLMATBHO-
MICUXOJIOTHYECKNX acCMeKTOB B OKOHOMHUYECKHX
METO/IaX yIpaBleHHs: OTpaxkeHo B paborax Koi-
nakoa B. M. [9], MemxkoBa A. B., Myapoii I'. E.
[10], ITemuxa A. C. [12], Typosua O. I'., byxai-
koBa M.U., Pogunosa B.b. [14] u ap. Ouu taxxe
paccMOTpeHBI B OJJHO 13 Hammx pador [8].
OpHako B yKa3aHHBIX PabOTaX OTCYTCTBYET
€IMHCTBO B3IUIA0B Ha CYIIHOCTh METOAOB YIIPaB-
JICHWsI, KPUTEPUH OIICHKH uX 3¢ ¢dexktuBHOCTU. He
CUCTEMaTHU3UPOBAHBI KllaCCH(PHUKAIIMOHHBIE TPH-
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