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НАПРЯМИ ПІДВИЩЕННЯ ЯКОСТІ КОРПОРАТИВНОГО УПРАВЛІННЯ 

 

Вагомим чинником активізації ринку капіталів є запровадження на вітчизняних підприємствах, 

що є емітентами цінних паперів, а також у професійних учасників ринку капіталів ефективного 

корпоративного управління. Відповідно до Закону України «Про внесення змін до деяких законодавчих 

актів України щодо спрощення ведення бізнесу та залучення інвестицій емітентами цінних паперів», а 

також згідно з Принципами корпоративного управління, завдяки забезпеченню належної уваги до 

інтересів акціонерів, запровадження правил ефективного менеджменту та належного контролю 

корпоративне управління є важливим чинником генерування вартості компанії [1]. В свою чергу, 

корпоративне управління як система, що регулює відносини між власниками (інвесторами) та 

керівництвом компаній, має вирішити такі групи проблем: 
– підвищення рівня фінансової прозорості компаній; 
– збалансування інтересів учасників корпоративних відносин, зокрема інтересів дрібних 

інвесторів; 
– збалансування поточних та стратегічних цілей інвесторів; 
– зниження потенціалу конфліктів інтересів між власниками та менеджментом підприємств; 
– зниження корпоративних ризиків. 
До визначальних критеріїв ефективності корпоративного управління слід віднести здатність 

підприємства залучати капітал та величину витрат на капітал. Загальний успіх підприємницької 

діяльності визначається змогою суб’єкта господарювання залучити капітал за якомога меншою ціною. 

Проблема полягає в тому, що на ринку капіталів загострюється конкуренція як на стороні пошуку 

інвесторів, так і на стороні ідентифікації надійних і прибуткових об’єктів інвестицій. Важливим 

завданням корпоративного управління у цьому контексті є створення умов для довіри до підприємства 

з боку інвесторів та інших груп інтересів. Довіра до об’єкта інвестицій формується  в результаті 

поєднання цілого ряду факторів, таких як наявність ефективного механізму захисту прав інвесторів, 

надійність механізмів управління та контролю, відкритість та прозорість діяльності, змога інвесторів 

реалізувати своє право на участь в управлінні. 
В елементом стандартів корпоративного управління є забезпечення достатнього рівня 

транспарентності діяльності компаній. Зокрема, товариство повинно своєчасно та доступними 

засобами розкривати повну і достовірну інформацію з усіх суттєвих питань, що стосуються 

товариства, з метою надання можливості користувачам інформації (акціонерам, кредиторам, 

потенційним інвесторам тощо) приймати виважені рішення [2]. 
Як приклад, наведемо ви- тяг із Кодексу корпоративного управління одного з лідерів 

українського бізнесу, корпоративні права якого мають обіг на закордонних ринках капіталів 

ПАТ «МХП», зокрема спорідненої компанії МХП СЕ: «компанія «МХП СЕ» підтверджує, що вона 

дотримується десяти принципів корпоративного управління, затверджених Люксембурзькою 

фондовою біржею, і добровільного режиму корпоративного управління, викладеного у Кодексі 

корпоративного управління Великої Британії. Компанія впровадила та практикує найвищі стандарти 

професійної етики та неупередженості у своїх відносинах із акціонерами, директорами, персоналом, 

бізнес- спільнотою та іншими третіми сторонами, у тому числі з урядом та регуляторними органами» 

[2]. Належна система корпоративного управління дозволяє інвесторам (у тому числі дрібним) бути 

впевненими у тому, що їх корпоративні права не будуть розмиті, а керівництво підприємств розумно 

використовує їх інвестиції для фінансово-господарської діяльності і, таким чином, збільшується 

вартість частки у капіталі. Відповідно до Принципів регулювання ринку цінних паперів IOSCO 

(Міжнародна організація комісій з цінних паперів), необхідно забезпечити повне, достовірне та 

своєчасне розкриття інформації про фінансові результати, ризики та іншої інформації, яка є суттєвою 
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для прийняття рішень інвесторами (принцип 16). Ставлення до власників цінних паперів компанії 

повинно бути справедливим та рівноправним (принцип 17) [3]. 
У контексті вирішення проблеми підвищення рівня корпоративного управління в Україні 

прийнято Закон «Про внесення змін до деяких законодавчих актів України щодо підвищення рівня 

корпоративного управління в акціонерних товариствах». Нормативно-правовий акт частково вирішує 

питання зменшення високого рівня накладних витрат, пов’язаних з виходом підприємств на фондовий 

ринок, дещо послаблює рівень  регулювання та запроваджує діючі в розвинених країнах інструменти 

«корпоративного витіснення» на основі процедур примусового викупу (squeeze-out) та придбання (sell-

out), відповідно до Директиви 2004/25/ ЄС. Зазначені механізми, окрім іншого, сприятимуть захисту 

прав міноритарних акціонерів. Цим самим нейтралізується одна із схем рейдерського захоплення 

підприємств. 
Загалом позитивно оцінюючи вказані нововведення, слід зазначити, що окреслений Закон усе ж 

не вирішує питання зниження так званих агентських витрат на основі підвищення якості 

корпоративного управління. На наш погляд, доцільно запровадити звітність про корпоративне 

управління, а також комплекс інструментів щодо адекватного оцінювання якості та релевантності 

публічної звітності емітентів. Питання звітності певним чином вирішується Законом «Про внесення 

змін до деяких законодавчих актів України щодо спрощення ведення бізнесу та  залучення  інвестицій  

емітентами цінних паперів», відповідно до якого звіт про корпоративне управління повинен містити: 
– посилання на власний кодекс корпоративного управління, яким керується емітент, кодекс 

корпоративного управління фондової біржі, об’єднання юридичних осіб або інший кодекс 

корпоративного управління, який емітент добровільно вирішив застосовувати; 
– пояснення зі сторони емітента, від яких частин кодексу корпоративного управління він 

відхиляється і причини таких відхилень; 
– інформацію про проведені загальні збори акціонерів (учасників) та загальний опис прийнятих 

на них  рішень, про персональний склад наглядової ради та колегіального виконавчого органу 

емітента, їхніх комітетів (за наявності), інформацію про проведені засідання та загальний опис 

прийнятих на них рішень; 
– опис основних характеристик систем внутрішнього контролю і управління ризиками емітента; 
– перелік осіб, які прямо або опосередковано є власниками значного пакета акцій емітента та 

інформацію про будь-які обмеження прав участі та голосування акціонерів (учасників) на загальних 

зборах емітента; 
– порядок призначення та звільнення посадових осіб емітента, їх повноваження. 
Логіка нашого дослідження підводить до висновку, що підвищення ефективності корпоративного 

управління, зокрема на основі впровадження інноваційних інструментів інформаційно-комунікаційної 

політики, сприятиме зменшенню витрат на залучення капіталу компаніями-емітентами та підвищенню 

рентабельності вкладень для інвесторів. Зменшення вартості капіталу за рахунок вказаного фактора 

можливе лише завдяки здійсненню суттєвих інвестицій в персонал, імплементацію інтегрованих 

систем та процесів для забезпечення зростаючих у всьому світі вимог до транспарентності та 

стандартизації звітності. 
 

Література: 

1. Про затвердження Принципів корпоративного управління № 955 від 22 липня 2014 року. 

Національна комісія з цінних паперів та фондового ринку. URL: 

https://www.ssmsc.gov.ua/forum/viewtopic.php?id=8067 (дата звернення: 09.11.2022). 
2. Кодекс корпоративного управління МХП СЕ [Електронний ресурс]. Агроіндустріальний холдинг 

«МХП СЕ». URL: https://www.mhp.com.ua/uk/dlja-investoriv/korporativne-upravlinnja/MHP-S-A-Luxm (дата 

звернення: 07.11.2022). 
3. Objectives and Principles of Securities Regulation – IOSCO (2010). International Organization of 

Securities Commissions, June 2010. URL: World Wide Web: https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/ 

IOSCOPD561.pdf (the date of access:  09.11.2022).  

https://www.ssmsc.gov.ua/forum/viewtopic.php?id=8067
https://www.mhp.com.ua/uk/dlja-investoriv/korporativne-upravlinnja/MHP-S-A-Luxm

