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МÅÒÎÄÈЧÍÅ ÒÀ ²ÍÑÒÐÓМÅÍÒÀËÜÍÅ ЗÀБÅЗПÅЧÅÍÍЯ  
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Ðîзгëÿíóòî пåðåâàгè òà îбìåæåííÿ щîäî âèêîðèñòàííÿ àêö³îíåðíîї фîðìè îðгàí³зàö³ї п³äпðèºìíèöòâà, 
щî âèзíà÷àюòü íàгàëüí³ñòü пèòàíü îö³íюâàííÿ ÿêîñò³ êîðпîðàòèâíîгî óпðàâë³ííÿ. Узàгàëüíåíî хàðàê-
òåðèñòèêè ìåòîäè÷íèх п³äхîä³â òà ³íñòðóìåíòàëüíîгî зàбåзпå÷åííÿ îö³íюâàííÿ ÿêîñò³ êîðпîðàòèâíîгî 
óпðàâë³ííÿ â àêö³îíåðíîìó òîâàðèñòâ³. Уñòàíîâëåíî хàðàêòåðí³ îñîбëèâîñò³ ìåòîäè÷íèх пîëîæåíü òà 
³íñòðóìåíòàëüíîгî зàбåзпå÷åííÿ, щî âèзíà÷àюòü ìîæëèâîñò³ òà îбìåæåííÿ щîäî îö³íюâàííÿ ÿêîñò³ êîð-
пîðàòèâíîгî óпðàâë³ííÿ. Îбґðóíòîâàíî äîö³ëüí³ñòü ðåàë³зàö³ї òðèð³âíåâîгî п³äхîäó äî îö³íюâàííÿ ÿêîñò³ 
êîðпîðàòèâíîгî óпðàâë³ííÿ â àêö³îíåðíîìó òîâàðèñòâ³. Âèзíà÷åíî íåîбх³äí³ñòü ðîзðîбëåííÿ êîäåêñó 
êîðпîðàòèâíîгî ñп³âðîб³òíèöòâà ÿê ñòðèæíåâîгî åëåìåíòó зàбåзпå÷åííÿ ÿêîñò³ êîðпîðàòèâíîгî óпðàâ-
ë³ííÿ â àêö³îíåðíîìó òîâàðèñòâ³.
Ключові слова: àêö³îíåðíå òîâàðèñòâî, êîðпîðàö³ÿ, êîðпîðàòèâí³ â³äíîñèíè, êîðпîðàòèâíå óпðàâë³ííÿ, 
ÿê³ñòü êîðпîðàòèâíîгî óпðàâë³ííÿ, îö³íêà.

Постановка проблеми. Êîðпîðàòèâí³ п³äпðè-
ºìñòâà (àêö³îíåðí³ êîìпàí³ї òà ³íш³ âèäè гîñпî-
äàðñüêèх òîâàðèñòâ) ó ñó÷àñíèх óìîâàх ÿâëÿюòü 
ñîбîю ñòðèæíåâèé òà âèзíà÷àëüíèé åëåìåíò îðгà-
í³зàö³ї ñóñп³ëüíîгî âèðîбíèöòâà. Нàäзâè÷àéíå 
пîшèðåííÿ âèêîðèñòàííÿ àêö³îíåðíîї фîðìè âпî-
ðÿäêóâàííÿ êîëåêòèâíîї гîñпîäàðñüêîї àêòèâíîñò³ 
пðÿìî âèзíà÷àºòüñÿ âàгîì³ñòю пðèòàìàííèх ö³é 
фîðì³ пåðåâàг, ðåàë³зàö³ÿ ÿêèх äàº ìîæëèâ³ñòü 
íàéб³ëüш пîâíîгî пðîäóêòèâíîгî ðîзêðèòòÿ åêî-
íîì³÷íîгî пîòåíö³àëó ñп³âðîб³òíèöòâà ó÷àñíèê³â 
êîðпîðàòèâíîгî п³äпðèºìñòâà. Дî ñêëàäó íàé-
б³ëüш зíà÷óщèх пåðåâàг òàêîгî ðîäó ñë³ä â³äíå-
ñòè зäàòí³ñòü àêö³îíåðíîї фîðìè гîñпîäàðюâàííÿ 
щîäî ìàéæå íåîбìåæåíîгî зб³ëüшåííÿ ìàñшòàб³â 
ä³ÿëüíîñò³ òà íåë³ì³òîâàíîгî пàéîâîгî зàëó÷åííÿ 
зîâí³шí³х êàп³òàëüíèх ðåñóðñ³â, гîñпîäàðñüêó 
àâòîíîì³ю êîðпîðàö³ї òà îбìåæåí³ñòü â³äпîâ³äàëü-
íîñò³ àêö³îíåð³â зà зîбîâ’ÿзàííÿìè òîâàðèñòâà, 
ìîæëèâ³ñòü зàбåзпå÷åííÿ пðîфåñ³éíîгî òà êîì-
пåòåíòíîгî êåð³âíèöòâà íåзàëåæíî â³ä ñòðóêòóðè 
àêö³îíåðíîгî âîëîä³ííÿ òà ³í. Ç ³íшîгî бîêó, ðîз-
ìàїòòÿ òà бàгàòîàñпåêòí³ñòü ³íòåðåñ³â òà пðàгíåíü 
ó÷àñíèê³â êîðпîðàòèâíèх â³äíîñèí (ñòåéêхîë-
äåð³â) â àêö³îíåðíîìó òîâàðèñòâ³ (АТ) âèзíà÷àº 
íåìèíó÷³ñòü âèíèêíåííÿ òà зàгîñòðåííÿ êîíфë³ê-
òíèх ñèòóàö³é ì³æ íèìè, зðîñòàííÿ ðèзèê³â íåâè-
пðàâäàíîгî â³äñòîðîíåííÿ âëàñíèê³â â³ä ó÷àñò³ ó 
ðîзпîðÿäæåíí³ êàп³òàëîì АТ, зб³ëüшåííÿ íåбåз-
пåêè зëîâæèâàíü ³ óщåìëåííÿ зàêîííèх пðàâ 
àêö³îíåð³â òà ³í. Нåîбх³äíîю óìîâîю äëÿ пîâíîгî 
âèêîðèñòàííÿ пîòåíö³àëó п³äâèщåííÿ åфåêòèâ-
íîñò³ гîñпîäàðюâàííÿ, зàêëàäåíîгî â àêö³îíåðí³é 
фîðì³ îðгàí³зàö³ї п³äпðèºìíèöòâà, à òàêîæ щîäî 
зàпîб³гàííÿ â³äпîâ³äíèì íåгàòèâíèì пðîÿâàì ñë³ä 
óâàæàòè фîðìóâàííÿ íàëåæíîгî òà ÿê³ñíîгî ìåхà-
í³зìó êîðпîðàòèâíîгî óпðàâë³ííÿ АТ.

Аналіз останніх досліджень і публікацій. 
Ð³зí³ àñпåêòè îö³íюâàííÿ ÿêîñò³ êîðпîðàòèâ-
íîгî óпðàâë³ííÿ â àêö³îíåðíèх òîâàðèñòâàх ðîз- 
гëÿäàëèñÿ â òðóäàх â³ò÷èзíÿíèх òà зàðóб³æíèх 
íàóêîâö³â, òàêèх ÿê Ñ. Бàбàëàðîâ [10], Ì. Бóð- 
ìàêà [4], П. Âîðìàí [14], Ì. Г³бñîí [18], Ê. Дåâ³ñ 

[16], Б. Ê³íгñбàðè [16], Д. Êð³÷òîí-Ì³ëëåð [14], 
Д. Лåîíîâ [4], Т. Ìîìîò [6], Î. Ìóêàí [7], Х. Îбåëü- 
íèöüêà [8], Î. Пîпîâ [11], А. Ф³шåð [16], Ñ. Чåð-
íîâ [13], Ì. Юðñà [4] òà ³í. Тåîðåòè÷íå îбґðóí-
òóâàííÿ ðåêîìåíäàö³é щîäî îö³íêè ÿêîñò³ êîð- 
пîðàòèâíîгî óпðàâë³ííÿ бóëî ñпðÿìîâàíå íà âèз- 
íà÷åííÿ ðàö³îíàëüíîñò³ îðгàí³зàö³éíîгî óñòðîю 
ñèñòåìè êîðпîðàòèâíèх â³äíîñèí òà зàбåзпå÷åííÿ 
пðîäóêòèâíîñò³ ðåàë³зàö³ї óпðàâë³íñüêèх ð³шåíü 
ó ñфåð³ зàбåзпå÷åííÿ ñòàëîгî åêîíîì³÷íîгî зðîñ-
òàííÿ àêö³îíåðíèх òîâàðèñòâ. Ñфîðìîâàí³ â ðàì-
êàх ñó÷àñíèх íàóêîâèх äîñë³äæåíü äàíîї пðîбëå-
ìàòèêè êîíöåпòóàëüí³ пîëîæåííÿ ñòàëè îñíîâîю 
äëÿ ðîзðîбëåííÿ ö³ëîї íèзêè ìåòîäèê ðåéòèíгó-
âàííÿ òà ðàíæóâàííÿ êîðпîðàö³é ([1; 9; 11; 12; 
15; 17; 20; 21] òà ³í.), фîðìóâàííÿ ñèñòåìè пîêàз-
íèê³â òà ³íäèêàòîð³â îö³íêè êîðпîðàòèâíèх ðèзè-
ê³â ([4; 14; 16] òà ³í.), âèзíà÷åííÿ ñòàíó пîòåíö³-
àëó êîðпîðàòèâíîгî ðîзâèòêó ([6; 7; 10; 11; 13; 18] 
òà ³í.). Âèêîðèñòàííÿ зàпðîпîíîâàíèх ìåòîäè÷-
íèх п³äхîä³â ó ö³ëîìó äàº зìîгó ñóòòºâî п³äâè-
щèòè ³íâåñòèö³éíó пðèâàбëèâ³ñòü òà зб³ëüшèòè 
êàп³òàë³зàö³ю àêö³îíåðíèх òîâàðèñòâ, щî âпðî-
âàäæóюòü íàéêðàщ³ ÿê³ñí³ пðàêòèêè êîðпîðàòèâ-
íîгî óпðàâë³ííÿ, à òàêîæ зàбåзпå÷èòè íàëåæíó 
гàðìîí³зàö³ю é óñåб³÷íå óзгîäæåííÿ ³íòåðåñ³â 
òà î÷³êóâàíü ó÷àñíèê³â êîðпîðàòèâíèх â³äíîñèí  
(ñòåéêхîëäåð³â).

Виділення не вирішених раніше частин 
загальної проблеми. Пðîòå ñë³ä â³äзíà÷èòè, щî 
пðèòàìàííå ñêëàäíîìó гîñпîäàðñüêîìó óñòðîю 
àêö³îíåðíèх òîâàðèñòâ íàäì³ðíå ðîзìàїòòÿ àñпåê-
ò³â (åêîíîì³÷íèх, âèðîбíè÷èх, ñîö³àëüíèх, êóëü-
òóðíèх òà ³í.) пðîöåñó ñп³âðîб³òíèöòâà ó÷àñíèê³â 
êîðпîðàòèâíèх â³äíîñèí зíà÷íî óòðóäíюº àäåê-
âàòíó òà íàëåæíó ³äåíòèф³êàö³ю пðîбëåì òà пåðå-
шêîä щîäî фîðìóâàííÿ åфåêòèâíî ä³ю÷èх ìåхà-
í³зì³â êîðпîðàòèâíîгî óпðàâë³ííÿ. Ç ³íшîгî бîêó, 
óпðàâë³íñüêå âпîðÿäêóâàííÿ â³äíîñèí ñòåéêхîë-
äåð³â ó êîíêðåòíîìó àêö³îíåðíîìó òîâàðèñòâ³ 
ÿâëÿº ñîбîю íåâ³ä’ºìíèé ñêëàäíèê òà îðгàí³÷íå 
â³äîбðàæåííÿ пîòî÷íîгî ñòàíó íàö³îíàëüíîї ñèñ-
òåìè êîðпîðàòèâíîгî óпðàâë³ííÿ. Тîìó îö³íêà 

© Аíîñîâà Î. Ñ., 2020



81

Â³ñíèê ÎÍÓ ³ìåí³ ². ². Ìå÷íèêîâà. 2020. Ò. 25. Âèï. 6(85)

ðàö³îíàëüíîñò³ îðгàí³зàö³éíîгî óñòðîю АТ òà àíà-
ë³з åфåêòèâíîñò³ пðîöåäóð ³ пðîöåñ³â пðèéíÿòòÿ 
óпðàâë³íñüêèх ð³шåíü ó ñфåð³ àêö³îíåðíîгî ðîз-
âèòêó îбîâ’ÿзêîâî ìàюòü óðàхîâóâàòè ìîæëèâîñò³ 
òà îбìåæåííÿ з бîêó äåòåðì³íàíò ñåðåäîâèщà êîð-
пîðàòèâíèх â³äíîñèí. Îêð³ì òîгî, íà äîäàòêîâó 
óâàгó зàñëóгîâóюòü пèòàííÿ, пîâ’ÿзàí³ з óðàхóâàí-
íÿì п³ä ÷àñ ðîзгëÿäó пèòàíü зàбåзпå÷åííÿ ÿêîñò³ 
êîðпîðàòèâíîгî óпðàâë³ííÿ òàêîæ пîð³âíÿëüíî-
бåí÷ìàðêèíгîâèх òà äèíàì³÷íèх àñпåêò³â óпîðÿä-
êóâàííÿ â³äíîñèí ñòåéêхîëäåð³â â àêö³îíåðíîìó  
òîâàðèñòâ³.

Мета статті. Гîëîâíîю ìåòîю ö³ºї ðîбîòè º óзà-
гàëüíåííÿ ìåòîäè÷íèх п³äхîä³â äî îö³íюâàííÿ 

ÿêîñò³ êîðпîðàòèâíîгî óпðàâë³ííÿ â àêö³îíåðíîìó 
òîâàðèñòâ³ òà ðîзðîбëåííÿ ðåêîìåíäàö³é щîäî 
³íñòðóìåíòàëüíîгî зàбåзпå÷åííÿ âäîñêîíàëåííÿ 
îðгàí³зàö³éíîгî зàбåзпå÷åííÿ êîðпîðàòèâíèх â³ä-
íîñèí. 

Виклад основного матеріалу. Пåðåêîíëèâèì 
â³äîбðàæåííÿì àêòóàë³зàö³ї пèòàíü îö³íюâàííÿ 
òà зàбåзпå÷åííÿ ÿêîñò³ êîðпîðàòèâíîгî óпðàâ-
ë³ííÿ ñë³ä óâàæàòè фîðìóâàííÿ âåëèêîгî ðîзìà-
їòòÿ ñó÷àñíèх п³äхîä³â, ó ðàìêàх ÿêèх зä³éñíю-
ºòüñÿ óзàгàëüíåííÿ ð³зíèх àñпåêò³â îðгàí³зàö³ї òà 
óпðàâë³ííÿ àêö³îíåðíèìè òîâàðèñòâàìè (òàбë. 1). 
Пðè öüîìó äî ñêëàäó íàéб³ëüш хàðàêòåðíèх ³ 
ñâîºð³äíèх âëàñòèâîñòåé пðîбëåìíîї ñфåðè, щî 

Тàбëèöÿ 1
Характеристика методичних підходів та інструментального забезпечення  
оцінювання якості корпоративного управління в акціонерному товаристві

Підхід Зміст підходу Складові оцінювання

1 2 3

Ðåéòèíг  
Standard & Poor’s 
[20]

Дâîð³âíåâà îö³íêà (íà íàö³îíàëüíîìó òà 
êîðпîðàòèâíîìó ð³âí³; 10-бàëüíà шêàëà) 
пðàêòèê äîòðèìàííÿ пðèíöèп³â êîðпîðàòèâíîгî 
óпðàâë³ííÿ ÎЕÑÐ [2] ³з âèêîðèñòàííÿì ÿê 
â³äêðèòîї, òàê ³ êîíф³äåíö³éíîї ³íфîðìàö³ї

Ñòðóêòóðà âëàñíîñò³

Â³äíîñèíè ì³æ ф³íàíñîâî зàö³êàâëåíèìè îñîбàìè

Ф³íàíñîâà пðîзîð³ñòü ³ ðîзêðèòòÿ ³íфîðìàö³ї

Д³ÿëüí³ñòü ðàäè äèðåêòîð³â

Ðåéòèíг 
Brunswick 
Warburg
[1, ñ. 3–21]

Упîðÿäêóâàííÿ ³íòåгðàëüíèх îö³íîê ðèзèê³â, 
пîâ’ÿзàíèх з îðгàí³зàö³ºю êîðпîðàòèâíèх 
â³äíîñèí òà êîðпîðàòèâíèì óпðàâë³ííÿì. 
Ðåéòèíг íàðàхîâóºòüñÿ ÿê шòðàфí³ бàëè зà 
8 êàòåгîð³ÿìè, 20 ñóбêàòåгîð³ÿìè; îö³íêè зà 
зðîñòàííÿì ðèзèê³â â³ä 1 äî 75 бàë³â; ä³àпàзîíè 
(0…17); (>17…35); (>35…72) 

Ñòðóêòóðà àêö³îíåðíîї âëàñíîñò³ 

Пðîзîð³ñòü пðîöåäóð óпðàâë³ííÿ

Уìîâè îб³гó àêö³é 

Уìîâè ðåºñòðàö³ї пðàâ âëàñíîñò³

Ф³íàíñîâèé ñòàí òà ðèзèêè бàíêðóòñòâà

²íòåгðàö³éíà äèíàì³êà

Ф³íàíñîâå óпðàâë³ííÿ

Ñêëàä âèщèх îðгàí³â óпðàâë³ííÿ

²í³ö³àòèâè з êîðпîðàòèâíîгî óпðàâë³ííÿ

Тðàíñфåðòíå ö³íîóòâîðåííÿ

Ðåíê³íг 
Euromoney [15]

Ðàíæóâàííÿ зà 100-бàëüíîю шêàëîю (зà 
ðåзóëüòàòàìè äèñòàíö³éíî íàäàíèх â³äпîâ³äåé 
êåð³âíèöòâà êîðпîðàö³é, щî ä³юòü íà  
ðèíêàх, щî ðîзâèâàюòüñÿ, зà 22 пèòàííÿìè) 
з óðàхóâàííÿì îö³íîê âпëèâó íàö³îíàëüíèх 
ðåæèì³â ðåгóëюâàííÿ 

Пðîзîð³ñòü àêö³îíåðíîгî âîëîä³ííÿ

Ф³íàíñîâà пðîзîð³ñòü îпåðàö³é

Ñòðóêòóðà âèщèх îðгàí³â êîðпîðàö³ї òà пðàêòèê 
êîðпîðàòèâíîгî óпðàâë³ííÿ

Пðàêòèêè âзàºìîä³ї з àêö³îíåðàìè

Узгîäæåí³ñòü ³íòåðåñ³â êåð³âíèöòâà êîðпîðàö³ї  
òà àêö³îíåð³â

FTSE4Good Index 
Series [17]

Гëîбàëüíèé бàгàòîêðèòåð³àëüíèé (60 
³íäèêàòîð³â) ³íäåêñ (5-бàëüíà шêàëà îö³íюâàííÿ) 

Êîðпîðàòèâíà пîë³òèêà

Ñîö³àëüíà пîë³òèêà

Еêîëîг³÷íà пîë³òèêà

Ðåéòèíг ISS [19]

²íäåêñíà îö³íêà зà â³äêðèòèìè äæåðåëàìè 
³íфîðìàö³ї â³äпîâ³äíîñò³ ñòàíó êîðпîðàòèâíîгî 
óпðàâë³ííÿ щîäî ñòàíäàðòíèх êðèòåð³їâ; 
³íäåêñíå пîð³âíÿííÿ êîðпîðàö³é з³ ñхîæèìè 
пîêàзíèêàìè êàп³òàë³зàö³ї (ó гàëóзåâîìó àбî 
гðóпîâîìó âèì³ð³)

Ñòðóêòóðíà пîбóäîâà îðгàí³â óпðàâë³ííÿ

Ðåзóëüòàòè ф³íàíñîâîгî àóäèòó

Êîðпîðàòèâíà íîðìàòèâíà бàзà 

Âèíàгîðîäæåííÿ êåð³âíèöòâà

Âèêîíàííÿ ф³íàíñîâèх пëàí³â

²íñàéäåðñüêå àêö³îíåðíå пðåäñòàâíèöòâî

Êîìпåòåíòí³ñòü êåð³âíèöòâà

DR-Ðåéòèíг 
Deminor [21]

Ðåéòèíгîâà îö³íêà (зà 10-бàëüíîю шêàëîю) 
â³äêðèòîї òà äîбðîâ³ëüíî íàäàíîї êîðпîðàö³ÿìè 
³íфîðìàö³ї щîäî äîòðèìàííÿ ñòàíäàðò³â 
êîðпîðàòèâíîгî óпðàâë³ííÿ

Пðàâà òà îбîâ’ÿзêè àêö³îíåð³â

Ìåхàí³зì пåðåäà÷³ пðàâ âëàñíîñò³

Ñòðóêòóðíà пîбóäîâà òà пðàêòèêè ðîбîòè âèщèх 
îðгàí³â óпðàâë³ííÿ

Пðîзîð³ñòü ðîбîòè îðгàí³â óпðàâë³ííÿ

²íäèêàòîðè LCGI. 
Ê. Дåâ³ñ òà ³í. 
[16]

Узàгàëüíåííÿ (зà 10-бàëüíîю шêàëîю) 
пàðàìåòð³â íàбîðó ³íäèêàòîð³â, щî â³äîбðàæàюòü 
ñòàí êîðпîðàòèâíèх â³äíîñèí

Ñòðóêòóðà âèщèх îðгàí³â óпðàâë³ííÿ

Пðàâà гîëîñóâàííÿ

Пðîзîð³ñòü êîðпîðàòèâíèх â³äíîñèí

Çàхèñò пðàâ âëàñíîñò³

Ðåéòèíг 
«ÐА-Еêñпåðò»  
[5, ñ. 3–36]

Ðåéòèíгóâàííÿ (з âèä³ëåííÿì êëàñ³â) íà îñíîâ³ 
зâàæåíîї ñóìè îö³íîê (ÿê бåзпåðåðâíèх, òàê 
³ äèñêðåòíèх; з óðàхóâàííÿì бåí÷ìàðêîâîї 
÷óòëèâîñò³) ñòàíó фàêòîð³â, âзÿòèх ó ä³àпàзîí³ 
â³ä (-1) äî (+1)

Пîзèö³îíóâàííÿ êîðпîðàö³ї

Îðгàíè óпðàâë³ííÿ ³ êîíòðîëю

²íфîðìàö³éíà пðîзîð³ñòü

Пðàâà âëàñíèê³â òà ³íшèх ñòåéêхîëäåð³â 

Фàêòîðè п³äòðèìêè

Ñòðåñ-фàêòîðè
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Ðåéòèíг CORE 
(ICLG) [12]

Узàгàëüíåííÿ ³íфîðìàö³ї (îòðèìàíîї з â³äêðèòèх 
äæåðåë òà зà зàпèòàìè ì³íîð³òàðíèх àêö³îíåð³â) 
â³äпîâ³äíî äî пðèíöèп³â êîðпîðàòèâíîгî 
óпðàâë³ííÿ ÎЕÑÐ [2] зà 6 пàðàìåòðàìè з 
óðàхóâàííÿì âñòàíîâëåíèх âàгîâèх êîåф³ö³ºíò³â 
â ìåæàх 100-бàëüíîї шêàëè

Ðîзêðèòòÿ ³íфîðìàö³ї

Ñòðóêòóðà àêö³îíåðíîгî êàп³òàëó

Ñòðóêòóðà, пîâíîâàæåííÿ, îðгàí³зàö³ÿ, êîíòðîëü 
äîбðî÷åñíîñò³ â ä³ÿëüíîñò³  âèщèх îðгàí³â 
óпðàâë³ííÿ

Пðàâà òà пîâíîâàæåííÿ àêö³îíåð³â

Â³äñóòí³ñòü ðèзèê³â

²ñòîð³ÿ êîðпîðàòèâíîгî óпðàâë³ííÿ

Ðåéòèíг ÐА 
«Êðåäèò-Ðåéòèíг» 
[9]

Пîзèö³îíóâàííÿ ³íòåгðàëüíîї îö³íêè пîêàзíèê³â, 
îòðèìàíèх з â³äêðèòèх òà íå пóбë³÷íèх 
(íàä³éíèх) äæåðåë, щî ðîзêðèâàюòü ð³зí³ 
àñпåêòè îðгàí³зàö³ї êîðпîðàòèâíèх â³äíîñèí

Ñòðóêòóðà âëàñíîñò³ êîðпîðàö³ї 

Ñòàí äîòðèìàííÿ пðàâ àêö³îíåð³â òà ³íшèх 
ó÷àñíèê³â êîðпîðàö³ї

Ìåхàí³зìè óпðàâë³ííÿ òà êîíòðîëю

Яê³ñòü ðîзêðèòòÿ ³íфîðìàö³ї

IBI-Rating [11]

Узàгàëüíåííÿ îö³íî÷íèх пàðàìåòð³â 
â³äпîâ³äíîñò³ êîðпîðàòèâíîгî óпðàâë³ííÿ â 
àêö³îíåðíîìó òîâàðèñòâ³ щîäî âèзíà÷åíèх 
ñòàíäàðò³â äëÿ âñòàíîâëåííÿ ð³âíÿ пîòåíö³éíèх 
ðèзèê³â àêö³îíåð³â òà ñòåéêхîëäåð³â зà 
÷îòèðüîхð³âíåâîю бàгàòîì³ðíîю шêàëîю

Çàбåзпå÷åííÿ пðàâ àêö³îíåð³â, ñòåéêхîëäåð³â

Пîâíîâàæåííÿ íàгëÿäîâîї ðàäè

Îðгàí³зàö³ÿ óпðàâë³ííÿ, àóäèò ³ êîíòðîëü

Ðîзêðèòòÿ ³íфîðìàö³ї òà пðîзîð³ñòü

Âëàñí³ ³í³ö³àòèâè ³ âзàºìîä³ÿ з ðåгóëÿòîðîì

²íäåêñ CGA. 
У²ÐФÐ  
[4, ñ. 79–85]

²íòåгðàëüíå (ñóìàðíå) âèзíà÷åííÿ îòðèìàíèх зà 
ðåзóëüòàòàìè åêñпåðòíîгî îпèòóâàííÿ ³íäåêñíèх 
îö³íîê (з óðàхóâàííÿì âàгîâèх êîåф³ö³ºíò³â), 
ñфîðìîâàíèх â³äпîâ³äíî äî пðèíöèп³â 
êîðпîðàòèâíîгî óпðàâë³ííÿ ÎЕÑÐ [2]

Ð³âåíü ðîзâèòêó êîðпîðàòèâíîгî пðàâà òà 
íîðìàòèâíîї бàзè êîðпîðàòèâíèх â³äíîñèí 
(³íäåêñ CGA1)

Ðåгóëÿòîðíèé äåðæàâíèé âпëèâ íà êîðпîðàòèâíå 
óпðàâë³ííÿ (³íäåêñ CGA2)

Ð³âåíü êîðпîðàòèâíîгî óпðàâë³ííÿ â àêö³îíåðíèх 
òîâàðèñòâàх (³íäåêñ CGA3)

²íäåêñ CGR.  
Д. Êð³÷òîí-Ì³ëëåð,  
П. Âîðìàí [14]

Âèзíà÷åííÿ (íà îñíîâ³ åêñпåðòíîгî îпèòóâàííÿ 
êåð³âíèöòâà àêö³îíåðíèх êîìпàí³é) 
³íäåêñó îö³íêè ðèзèê³â âòðàò ³íâåñòîð³â â³ä 
íåпðàâîì³ðíèх пðàêòèê êîðпîðàòèâíîгî 
óпðàâë³ííÿ â ä³àпàзîíàх: (0-5) – äóæå âèñîêèé, 
(11-20) – пîì³ðíèé, (21-28) – íèзüêèé

Îö³íêà íîðìàòèâíîї бàзè êîðпîðàòèâíîгî 
óпðàâë³ííÿ

Îö³íêà пðàâîâèх пðàêòèê (àðб³òðàæ, 
íåзàëåæí³ñòü ñóäó, åфåêòèâí³ñòü âèêîíàííÿ 
ñóäîâèх ð³шåíü)

Îö³íêà ðåгóëÿòîðíèх пðàêòèê (åфåêòèâí³ñòü 
äåðæàâíîгî ðåгóëюâàííÿ)

Îö³íêà «åòè÷íîгî пîêðèòòÿ»

²íäèêàòîð ÿêîñò³. 
Д. Г³бñîí  
[18, ñ. 231–250]

Еêîíîìåòðè÷íà ìîäåëü, зàñíîâàíà íà пîð³âíÿíí³ 
пîêàзíèê³â àêö³îíåðíîї êîìпàí³ї ³з пàðàìåòðàìè 
âèÿâëåíîї зàëåæíîñò³ хàðàêòåðèñòèê пîбóäîâè 
òà пàðàìåòð³â фóíêö³îíóâàííÿ âèщèх îðгàí³â 
óпðàâë³ííÿ òà äèíàì³êè ðåзóëüòàò³â ä³ÿëüíîñò³ 
êîðпîðàö³é, щî бóëè ðåзèäåíòàìè êðàїí з 
åêîíîì³êîю, щî ðîзâèâàºòüñÿ

Îбñÿг пðîäàæ òà пðèбóòîê êîðпîðàö³ї

Ñòðóêòóðà òà îбñÿгè зàбîðгîâàíîñò³ 

Ñòðóêòóðà àêö³îíåðíîї âëàñíîñò³

Пðåäñòàâíèöòâî àêö³îíåð³â â óпðàâë³íí³

Пðîöåäóðè òà ðåæèìè пðèéíÿòòÿ êîðпîðàòèâíèх 
ð³шåíü

Еêîíîì³÷í³ пàðàìåòðè пðèéíÿòèх âèщèìè 
îðгàíàìè óпðàâë³ííÿ ð³шåíü

Êàäðîâà ñêëàäîâà âèщîгî êåð³âíèöòâà

Ðåéòèíг ÿêîñò³ Т. 
Ìîìîò  
[6, ñ. 143–148]

Ðåéòèíгîâà îö³íêà зà òðèð³âíåâèì 
(äèфåðåíö³éîâàíèì â³äпîâ³äíî äî âèÿâëåííÿ 
îзíàê пîâíîòè òà äîñòóпíîñò³ äæåðåë 
âèêîðèñòîâóâàíîї ³íфîðìàö³ї) ³íòåгðàëüíèì 
óзàгàëüíåííÿì ìíîæèíè пîêàзíèê³â, щî 
â³äîбðàæàюòü âèìîгè ³ пîòðåбè ³íâåñòîð³â òà 
³íшèх ñòåéêхîëäåð³â â³äíîñíî зàбåзпå÷åííÿ 
ÿêîñò³ êîðпîðàòèâíîгî óпðàâë³ííÿ

Ðîзêðèòòÿ ³íфîðìàö³ї òà пðîзîð³ñòü

Пðàâà àêö³îíåð³â

Ñòðóêòóðà àêö³îíåðíîгî êàп³òàëó

Д³ÿëüí³ñòü íàгëÿäîâîї ðàäè

Д³ÿëüí³ñòü âèêîíàâ÷îгî îðгàíó

Êîíòðîëü íàä ф³íàíñîâî-гîñпîäàðñüêîю 
ä³ÿëüí³ñòю àêö³îíåðíîгî òîâàðèñòâà

Дîòðèìàííÿ ³íòåðåñ³â ³íшèх ó÷àñíèê³â òà 
êîðпîðàòèâíà ñîö³àëüíà â³äпîâ³äàëüí³ñòü

Ìåòîäèêà  
ÌФÊ (IFC)  
[10, ñ. 35–56]

Узàгàëüíåíà îö³íêà ðàö³îíàëüíîñò³ пîбóäîâè òà 
ÿêîñò³ фóíêö³îíóâàííÿ  âèщîгî âèêîíàâ÷îгî 
îðгàíó (ðàäè äèðåêòîð³â) êîðпîðàö³ї зà 
ðåзóëüòàòàìè àíêåòóâàííÿ ñòåéêхîëäåð³â òà 
âèâ÷åííÿ â³äêðèòîї ³íфîðìàö³ї

Пîâíîòà íîðìàòèâíîї ðåгëàìåíòàö³ї òà 
îðгàí³зàö³éíîгî зàбåзпå÷åííÿ ä³ÿëüíîñò³ ðàäè 
äèðåêòîð³â

Пåðñîíàëüíå пðåäñòàâíèöòâî òà ðîзпîä³ë 
â³äпîâ³äàëüíîñò³ ì³æ ÷ëåíàìè ðàäè

Пîêàзíèêè ä³ÿëüíîñò³ îêðåìèх ÷ëåí³â ðàäè 
äèðåêòîð³â

²íäèêàòîð ÿêîñò³. 
Ñ. Чåðíîâ  
[13, ñ. 50–55]

Узàгàëüíåííÿ зíà÷åíü (24 пàðàìåòðè) òà 
пîзèö³îíóâàííÿ â пëîщèí³ ìàòðèö³ пð³îðèòåò³â, 
пëîщèíà ÿêîї ñфîðìîâàíà îö³íêàìè 
â³äпîâ³äíîñò³ щîäî ñòàíäàðò³â íàéêðàщèх 
пðàêòèê êîðпîðàòèâíîгî óпðàâë³ííÿ òà 
³íäèâ³äóàëüíîї зíà÷óщîñò³ пàðàìåòð³â

Ñòðóêòóðà àêö³îíåðíîгî êàп³òàëó òà пðîзîð³ñòü 
àêö³îíåðíîгî âîëîä³ííÿ

Ñòðóêòóðà òà åфåêòèâí³ñòü ðàäè äèðåêòîð³â

Ф³íàíñîâà пðîзîð³ñòü, ðîзêðèòòÿ ³íфîðìàö³ї  
òà àóäèò

²ñòîð³ÿ êîðпîðàòèâíîгî óпðàâë³ííÿ
Джерело: сформовано автором на основі [1; 4–6; 9; 11–21]

Пðîäîâæåííÿ Тàбëèö³ 1
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ðîзгëÿäàºòüñÿ, íåîбх³äíî íàñàìпåðåä â³äíåñòè 
íàäзâè÷àéíó шèðîòó ñфåð âèêîðèñòàííÿ â³äпîâ³ä-
íèх òåîðåòè÷íèх пîëîæåíü òà ìåòîäè÷íèх ðåêî-
ìåíäàö³é, щî îхîпëююòü пèòàííÿ îö³íêè ÿêîñò³ 
êîðпîðàòèâíîгî óпðàâë³ííÿ íà âñ³х ð³âíÿх åêîíî-
ì³÷íîї ñèñòåìè ñóñп³ëüñòâà: гëîбàëüíîìó (âèзíà-
÷åííÿ íàëåæíîñò³ ä³ÿëüíîñò³ êîðпîðàö³é щîäî 
³ìпåðàòèâ³â ñò³éêîгî ðîзâèòêó), íàö³îíàëüíîìó 
(óðàхóâàííÿ âпëèâó ³íñòèòóö³îíàëüíîгî ñåðåäî-
âèщà òà äåðæàâíîгî ðåгóëюâàííÿ êîðпîðàòèâíèх 
â³äíîñèí íà åфåêòèâí³ñòü фóíêö³îíóâàííÿ àêö³î-
íåðíèх òîâàðèñòâ), п³äпðèºìíèöüêîìó (³äåíòèф³-
êàö³ÿ ³íâåñòèö³éíèх ðèзèê³â òà âèзíà÷åííÿ пðè-
âàбëèâîñò³ АТ äëÿ ³íâåñòóâàííÿ, îðгàí³зàö³éíå 
ñòðóêòóðóâàííÿ îðгàí³â óпðàâë³ííÿ êîðпîðàö³é, 
зàхèñò пðàâ òà зàбåзпå÷åííÿ ³íòåðåñ³â ñòåéêхîë-
äåð³â òà ³í.). Ç ³íшîгî бîêó, äîö³ëüíèì зäàºòüñÿ 
âèä³ëèòè òà óзàгàëüíèòè ñп³ëüí³ îñîбëèâîñò³ âèêî-
ðèñòîâóâàíèх пðè öüîìó ìåòîäè÷íèх пîëîæåíü 
òà íàÿâíîгî ³íñòðóìåíòàëüíîгî зàбåзпå÷åííÿ, щî 
зóìîâëююòü ìîæëèâîñò³ òà îбìåæåííÿ щîäî îö³-
íюâàííÿ ÿêîñò³ êîðпîðàòèâíîгî óпðàâë³ííÿ.

Пî-пåðшå, ñë³ä â³äзíà÷èòè ìåòîäîëîг³÷íó 
ºäí³ñòü п³äхîäó äî âèÿâëåííÿ ñóòíîñò³ òà ðîзгëÿäó 
àëгîðèòìó îö³íêè ÿêîñò³ êîðпîðàòèâíîгî óпðàâ-
ë³ííÿ ÿê ì³ðè â³äпîâ³äíîñò³ ñòàíó пåâíîгî íàбîðó 
зàзäàëåг³äü âèзíà÷åíèх пàðàìåòð³â òà хàðàêòå-
ðèñòèê îðгàí³зàö³éíîгî óñòðîю òà óпðàâë³íñüêîгî 
ìåхàí³зìó àêö³îíåðíîгî òîâàðèñòâà щîäî íàëåæ-
íèх ñòàíäàðò³â òà íàéêðàщèх пðàêòèê. Нàé÷àñ-
ò³шå (ÿê íà öå пðÿìî íàгîëîшóºòüñÿ ó [4; 12; 20] 
àбî ÿê öå пåðåäбà÷àºòüñÿ ìàéæå â óñ³é ðåшò³ ³íшèх 
п³äхîä³â) äî ñêëàäó òàêîгî ðîäó âèìîг â³äíîñÿòü 
íåîбх³äí³ñòü бåззàñòåðåæíîгî äîòðèìàííÿ àêö³î-
íåðíèìè òîâàðèñòâàìè пðèíöèп³â êîðпîðàòèâíîгî 
óпðàâë³ííÿ, пðèéíÿòèх ó äåðæàâàх, ÿê³ íàëåæàòü 
äî Âñåñâ³òíüîї îðгàí³зàö³ї åêîíîì³÷íîгî ñп³âðîб³ò-
íèöòâà òà ðîзâèòêó (ÎЕÑÐ) [2]. Пðîòå ñë³ä п³äêðåñ-
ëèòè, щî óзàгàëüíюю÷èé òà зàñàäíè÷èé хàðàêòåð 
фîðìóëюâàííÿ зàзíà÷åíèх пðèíöèп³â (з îгëÿäó íà 
зàпî÷àòêóâàííÿ òàêèì ÷èíîì ñèñòåìíîгî îфîðì-
ëåííÿ ³íñòèòóö³îíàëüíîгî п³äґðóíòÿ êîðпîðàòèâ-
íèх â³äíîñèí ó ö³ëîìó) âèзíà÷àº îбîâ’ÿзêîâó íåîб-
х³äí³ñòü äåòàë³зàö³ї òà êîíêðåòèзàö³ї âèìîг щîäî 
пîбóäîâè ìåхàí³зìó êîðпîðàòèâíîгî óпðàâë³ííÿ.

Фîðìàë³зàö³ÿ òà ñòàíäàðòèзàö³ÿ пðèíöèпîâèх 
зàñàä óпîðÿäêóâàííÿ êîðпîðàòèâíîгî ñп³âðîб³ò-
íèöòâà ñòåéêхîëäåð³â ó êîíêðåòíîìó àêö³îíåð-
íîìó òîâàðèñòâ³ ìîæå бóòè ñóòòºâî óòðóäíåíà 
÷åðåз íàÿâí³ñòü ðèзèê³â пðîÿâó îпîðòóí³ñòè÷íîї 
пîâåä³íêè îñ³б, ÿê³ пðèéìàюòü ð³шåííÿ, щîäî 
зàêð³пëåííÿ íåîäíîзíà÷íèх àбî пðÿìî äèñêðèì³-
íàö³éíèх щîäî ³íòåðåñ³â ³íшèх ó÷àñíèê³â íîðì 
òà пðàâèë ðåгóëюâàííÿ êîðпîðàòèâíîї âзàºìîä³ї. 
Гîñòðîòà âèÿâëåííÿ íåбåзпåêè òàêîгî ðîäó ñåêðå-
ö³ї òà óпåðåäæåíîñò³ пðÿìî ìîæå бóòè îбìåæåíà, з 
îäíîгî бîêó, ñóб’ºêòèâíîю äîбðî÷åñí³ñòю ä³é âëàñ-
íèê³â êëю÷îâèх âàæåë³â êîðпîðàòèâíîгî êîíòð-
îëю, à з ³íшîгî – зäàòí³ñòю ³íшèх ñòåéêхîëäåð³â 
щîäî íàëåæíîгî зàхèñòó âëàñíèх ³íòåðåñ³â. Пðè 
öüîìó âпëèâ äåðæàâíîгî ðåгóëюâàííÿ íà пðî-
öåñè âпîðÿäêóâàííÿ êîðпîðàòèâíîгî ñп³âðîб³ò-
íèöòâà ë³ì³òóºòüñÿ ò³ëüêè пîâíîâàæåííÿìè щîäî 
зàбåзпå÷åííÿ äîòðèìàííÿ пðÿìèх зàêîíîäàâ÷î 
зàêð³пëåíèх íîðì ³ пðàâèë. Аëå ðåàëüí³ пðàê-
òèêè êîðпîðàòèâíîї âзàºìîä³ї âèхîäÿòü äàëåêî зà 
ìåæ³ îбîâ’ÿзêîâèх íîðìàòèâíèх пðèпèñ³â. Тàêèì 
÷èíîì, ìàº ì³ñöå âèíèêíåííÿ пåâíîї пàðàäîêñàëü-
íîї ñèòóàö³ї, ó ðàìêàх ðîзâèòêó ÿêîї äîñÿгíåííÿ 
âèñîêîгî ð³âíÿ ÿêîñò³ êîðпîðàòèâíîгî óпðàâë³ííÿ 
ñòàº íåîбх³äíîю óìîâîю äëÿ îфîðìëåííÿ â³äпîâ³ä-
íèх ñòàíäàðò³â îö³íюâàííÿ. 

Пî-äðóгå, íàгàëüí³ñòü âèìîг щîäî âèð³шåííÿ 
ðîзгëÿíóòîї âèщå пðîбëåìè º íàäзâè÷àéíî àêòó-
àëüíîю пåðш зà âñå äëÿ óìîâ òðàíñфîðìàö³éíîї 
åêîíîì³êè, ÿêà ðîзâèâàºòüñÿ òà â ÿê³é äàëåêî íå 
зàâåðшåíî пðîöåñ óòâîðåííÿ пîòóæíîгî àêö³îíåð-
íîгî ñåêòîðó. Дëÿ êîðпîðàö³é, щî º ðåзèäåíòàìè 
åêîíîì³÷íî ðîзâèíåíèх êðàїí ñâ³òó, зàзíà÷åí³ 
òðóäíîщ³ ñóòòºâî пîëåгшóюòüñÿ ÷åðåз âèð³шàëüíó 
ðîëü пîзèòèâíîгî âпëèâó âèñîêîîðгàí³зîâàíîгî 
фîíäîâîгî ðèíêó, ÷åðåз ÿêèé зä³éñíюºòüñÿ ðåàë³-
зàö³ÿ îäí³ºї з êëю÷îâèх пåðåâàг àêö³îíåðíîї фîðìè 
гîñпîäàðюâàííÿ (ðîзшèðåííÿ äîñòóпó äî зîâí³ш-
í³х äæåðåë зàëó÷åííÿ ³íâåñòèö³é òà зäàòí³ñòü щîäî 
бåзпåðåшêîäíîгî зб³ëüшåííÿ ðèíêîâîї âàðòîñò³ 
АТ). Пðîòå äëÿ óìîâ åêîíîì³êè, щî ðîзâèâàºòüñÿ, 
з âèñîêèìè ³íâåñòèö³éíèìè òà п³äпðèºìíèöüêèìè 
ðèзèêàìè òàêèé âпëèâ äåòåðì³íàíò ðèíêó êàп³-
òàë³â º âêðàé ë³ì³òîâàíèì. Ðåзóëüòàòèâí³ñòü îö³-
íюâàííÿ ÿêîñò³ êîðпîðàòèâíîгî óпðàâë³ííÿ бóäå 
пðÿìî âèзíà÷àòèñÿ ÷óòëèâ³ñòю âèêîðèñòîâóâàíèх 
пðè öüîìó ìåòîäè÷íèх п³äхîä³â òà ³íñòðóìåíòàëü-
íîгî зàбåзпå÷åííÿ щîäî óðàхóâàííÿ пîð³âíÿëüíî-
бåí÷ìàðêèíгîâèх àñпåêò³â îðгàí³зàö³ї íå ò³ëüêè 
â пëîщèí³ âñòàíîâëåííÿ äîñêîíàëîñò³ ³íñòèòóö³-
îíàëüíîгî п³äґðóíòÿ êîðпîðàòèâíèх â³äíîñèí (ÿê 
öå, íàпðèêëàä, зä³éñíюºòüñÿ ó [1; 15; 17; 20]), à é 
ó íàбàгàòî б³ëüш шèðîêîìó êîíòåêñò³ óðàхóâàííÿ 
äèíàì³êè ðîзâèòêó íàö³îíàëüíîгî гîñпîäàðñòâà ó 
ö³ëîìó, щî пåðåäбà÷àº пðîâåäåííÿ íàäзâè÷àéíî 
ìàñшòàбíèх, òðóäîì³ñòêèх, âèòðàòíèх àíàë³òè÷-
íèх пðîöåäóð ñпåö³àë³зîâàíèìè êîíñàëòèíгîâèìè 
п³äпðèºìñòâàìè (òàê, ÿê öå пåðåäбà÷åíî ó [4; 14; 
19]). Îòæå, äëÿ îêðåìîгî àêö³îíåðíîгî òîâàðè-
ñòâà, щî ñâ³äîìî òà ö³ëåñпðÿìîâàíî îð³ºíòóºòüñÿ 
íà пîë³пшåííÿ пðàêòèê êîðпîðàòèâíîгî óпðàâ-
ë³ííÿ, óðàхóâàííÿ â³äзíà÷åíèх бåí÷ìàðêèíгîâèх 
àñпåêò³â бóäå íàäзâè÷àéíî óòðóäíåíèì àбî íàâ³òü 
пîâí³ñòю íåìîæëèâèì (бåз äîäàòêîâèх зíà÷íèх 
âèòðàò). 

Пî-òðåòº, ðîзìàїòòÿ ñфåð âзàºìîä³ї ó÷àñíè-
ê³â êîðпîðàòèâíèх â³äíîñèí, ð³зíîñпðÿìîâàí³ñòü 
бàзîâèх ³íòåðåñ³â òà ö³ëüîâèх îð³ºíòèð³â òàêîæ 
âèзíà÷àюòü ñóòòºâ³ñòü зðîñòàííÿ âèìîг щîäî 
зàбåзпå÷åííÿ íåîбх³äíîñò³ âêëю÷åííÿ шèðîêîгî 
êîëà äîäàòêîâèх âèìîг â³äíîñíî ÿêîñò³ êîðпîðà-
òèâíîгî óпðàâë³ííÿ. Пðîòå зíà÷óщ³ñòü òà âàæëè-
â³ñòü äîòðèìàííÿ ñòàíäàðò³â òà íîðì, щî пðÿìî 
³ бåзпîñåðåäíüî íå ñòîñóюòüñÿ пèòàíü îðгàí³зàö³ї 
óпðàâë³íñüêèх пðîöåñ³â, àëå пåâíîю ì³ðîю âñå 
æ òàêè â³äîбðàæàюòü ñпåöèф³êó âèíèêíåííÿ òà 
îñîбëèâîñò³ âèÿâëåííÿ пðàгíåíü îêðåìèх гðóп 
ñòåéêхîëäåð³â, òàêîæ âèзíà÷àюòüñÿ êîíêðåòíèìè 
ñîö³àëüíî-åêîíîì³÷íèìè óìîâàìè ðîзâèòêó òà 
îбñòàâèíàìè фóíêö³îíóâàííÿ àêö³îíåðíîгî òîâà-
ðèñòâà. Çîêðåìà, òàêîгî ðîäó ì³íëèâ³ñòü âèìîг 
ñë³ä óâàæàòè пðèòàìàííîю щîäî бåззàñòåðåæíîñò³ 
âèêîíàííÿ â³ò÷èзíÿíèìè êîðпîðàö³ÿìè âèìîг 
щîäî ð³âíîгî ðàñîâîгî òà òåíäåðíîгî пðåäñòàâ-
íèöòâà (бåзóìîâíî, бàзîâèх ³з пîгëÿäó зàхèñòó 
пðàâ ëюäèíè òà пîâí³ñòю îбîâ’ÿзêîâèх äëÿ êîð-
пîðàö³é â åêîíîì³÷íî ðîзâèíåíèх êðàїíàх) пîð³â-
íÿíî, íàпðèêëàä, ³з íå ìåíш фóíäàìåíòàëüíèìè 
пðàâàìè íà зàбåзпå÷åííÿ íàëåæíîгî ð³âíÿ äîбðî-
бóòó òà ÿêîñò³ æèòòÿ, ðåàë³зàö³ÿ ÿêèх ó ñó÷àñíèх 
êðèзîâèх óìîâàх пîòðåбóº æîðñòêîгî п³äхîäó äî 
пðîäóêòèâíîї зàéíÿòîñò³. Îêð³ì òîгî, ðîзìàїòòÿ 
êðèòåð³їâ îö³íюâàííÿ ÿêîñò³ êîðпîðàòèâíîгî 
óпðàâë³ííÿ âèзíà÷àº пîшèðåí³ñòü âèêîðèñòàííÿ 
åêñпåðòíèх îö³íî÷íèх ñóäæåíü òà äîñòàòíüî íå÷³ò-
êèх пàðàìåòð³â îö³íюâàííÿ (íàпðèêëàä, «³ñòîð³ÿ 
êîðпîðàòèâíîгî óпðàâë³ííÿ» ó [12; 13] àбî «³í³-
ö³àòèâè з êîðпîðàòèâíîгî óпðàâë³ííÿ» ó [1; 11] 
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òà ³í.), щî òàêîæ íå º ñпðèÿòëèâèì п³äґðóí-
òÿì äëÿ ðîзðîбëåííÿ óí³âåðñàëüíèх ìåòîäè÷íèх  
пîëîæåíü.

Ç îгëÿäó íà íàÿâí³ñòü зàзíà÷åíèх пåðåшêîä 
òà îбìåæåíü щîäî âèêîðèñòàííÿ íàÿâíîгî ìåòî-
äè÷íîгî òà ³íñòðóìåíòàëüíîгî зàбåзпå÷åííÿ зäà-
ºòüñÿ äîö³ëüíîю ðåàë³зàö³ÿ òðèð³âíåâîгî п³äхîäó 
äî îö³íюâàííÿ ÿêîñò³ êîðпîðàòèâíîгî óпðàâë³ííÿ 
â àêö³îíåðíîìó òîâàðèñòâ³. У ðàìêàх òàêîгî п³ä-
хîäó íà пåðшîìó ð³âí³ пðîпîíóºòüñÿ зä³éñíю-
âàòè óзàгàëüíåííÿ хàðàêòåðèñòèê, пàðàìåòð³â òà 
îñîбëèâîñòåé êîðпîðàòèâíèх â³äíîñèí ó ìåæàх 
ñåðåäîâèщà гîñпîäàðñüêîї àêòèâíîñò³ àêö³îíåð-
íîгî òîâàðèñòâà (÷åðåз âèêîðèñòàííÿ òðàäèö³éíèх 
ìåòîäèê òà â³äêðèòèх ³íфîðìàö³éíèх äæåðåë).  
Нà äðóгîìó ð³âí³ àíàë³òè÷íîгî зàбåзпå÷åííÿ пåðåä-
бà÷àºòüñÿ фîðìóâàííÿ êîìпëåêñó ëîêàëüíî ä³ю÷èх 
íîðì ³ пðàâèë (âíóòð³шí³é êîäåêñ) êîðпîðàòèâíîгî 
ñп³âðîб³òíèöòâà, â ÿêèх бóäå пóбë³÷íî зàф³êñîâàíî 
ñêëàä пðÿìèх зîбîâ’ÿзàíü АТ ó äàí³é ñфåð³. Тàêèì 
÷èíîì, íàéêðàщ³ пðàêòèêè îðгàí³зàö³ї òà ðåгóëю-
âàííÿ êîðпîðàòèâíèх â³äíîñèí ìàюòü зíàхîäèòè 
â³äîбðàæåííÿ ó òàêîгî ðîäó êîäåêñ³ êîðпîðàòèâíîї 
пîâåä³íêè. Уñòàíîâëåííÿ пîâíîòè â³äîбðàæåííÿ òà 
пîð³âíÿëüíà хàðàêòåðèñòèêà пîëîæåíü ðîзðîбëå-
íîгî êîäåêñó з пðèéíÿòèìè ñòàíäàðòàìè îðгàí³зà-
ö³ї êîðпîðàòèâíèх â³äíîñèí ÿâëÿюòü ñîбîю äðóгèé 
ð³âåíü îö³íêè ÿêîñò³ êîðпîðàòèâíîгî óпðàâë³ííÿ. 
Âèх³äíèì åòàпîì îö³íюâàííÿ íà òðåòüîìó ð³âí³ 
ñòàíå âèîêðåìëåííÿ пîâíîгî (зì³ñòîâíî íàëåæ-
íîгî щîäî äåêëàðîâàíèх ó êîäåêñ³ êîðпîðàòèâíîї 
пîâåä³íêè ñòàíäàðò³â) íàбîðó пîêàзíèê³â ðåзóëüòà-
ò³â ä³ÿëüíîñò³ àêö³îíåðíîгî п³äпðèºìñòâà, хàðàê-
òåðèñòèê îðгàí³зàö³éíîї пîбóäîâè òà пàðàìåòð³â 
фóíêö³îíóâàííÿ âèщèх îðгàí³â óпðàâë³ííÿ АТ. 

Пîð³âíÿííÿ фàêòè÷íî äîñÿгíóòîгî ð³âíÿ зàзíà÷å-
íèх пîêàзíèê³â щîäî зîбîâ’ÿзàíü, пóбë³÷íî îфîðì-
ëåíèх ó êîäåêñ³ êîðпîðàòèâíîї пîâåä³íêè, äàñòü 
зìîгó зàбåзпå÷èòè êîìпëåêñí³ñòü òà зàâåðшåí³ñòü 
п³äхîäó äî îö³íêè ÿêîñò³ êîðпîðàòèâíîгî óпðàâ-
ë³ííÿ àêö³îíåðíèì òîâàðèñòâîì. 

Висновки і пропозиції. Îбґðóíòîâàíî äîö³ëü-
í³ñòü ðåàë³зàö³ї òðèð³âíåâîгî п³äхîäó äî îö³-
íюâàííÿ ÿêîñò³ êîðпîðàòèâíîгî óпðàâë³ííÿ â 
àêö³îíåðíîìó òîâàðèñòâ³: íà пåðшîìó ð³âí³ – óзà-
гàëüíåííÿ хàðàêòåðèñòèê, пàðàìåòð³â òà îñîбëè-
âîñòåé êîðпîðàòèâíèх â³äíîñèí ó ìåæàх ñåðåä-
îâèщà гîñпîäàðñüêîї àêòèâíîñò³ àêö³îíåðíîгî 
òîâàðèñòâà; íà äðóгîìó ð³âí³ – âñòàíîâëåííÿ 
пîâíîòè â³äîбðàæåííÿ òà пîð³âíÿëüíà хàðàêòå-
ðèñòèêà пîëîæåíü êîäåêñó êîðпîðàòèâíîгî ñп³â-
ðîб³òíèöòâà (â ÿêîìó пóбë³÷íî зàф³êñîâàíî ñêëàä 
пðÿìèх зîбîâ’ÿзàíü ó äàí³é ñфåð³) ³з пðèéíÿòèìè 
ñòàíäàðòàìè îðгàí³зàö³ї êîðпîðàòèâíèх â³äíî-
ñèí; íà òðåòüîìó ð³âí³ – пîð³âíÿííÿ фàêòè÷íî 
äîñÿгíóòîгî ð³âíÿ пîêàзíèê³â ä³ÿëüíîñò³ щîäî 
зîбîâ’ÿзàíü, пóбë³÷íî îфîðìëåíèх ó êîäåêñ³ êîð-
пîðàòèâíîї пîâåä³íêè. Ðåàë³зàö³ÿ пîäàíîгî п³ä-
хîäó äàñòü зìîгó зàбåзпå÷èòè êîìпëåêñí³ñòü òà 
зàâåðшåí³ñòü п³äхîäó äî îö³íêè ÿêîñò³ êîðпîðà-
òèâíîгî óпðàâë³ííÿ àêö³îíåðíèì òîâàðèñòâîì.

Нàпðÿìè пîäàëüшèх äîñë³äæåíü пèòàíü зàбåз-
пå÷åííÿ ÿêîñò³ êîðпîðàòèâíîгî óпðàâë³ííÿ â 
àêö³îíåðíèх òîâàðèñòâàх бóäóòü пîâ’ÿзàí³ з ðîз-
ðîбëåííÿì ðåêîìåíäàö³é щîäî âäîñêîíàëåííÿ 
íîðìàòèâíîгî п³äґðóíòÿ â³äíîñèí ñòåéêхîëäåð³â 
ó пëîщèí³ íàëåæíîгî ñòðóêòóðóâàííÿ òà зì³ñòîâ-
íîгî íàпîâíåííÿ ëîêàëüíèх âíóòð³шíüîêîðпîðà-
òèâíèх пðàâèë òà ðåгëàìåíò³â пîâåä³íêè (êîðпî-
ðàòèâíèх êîäåêñ³â).
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Аносова Е. С.
Уíèâåðñèòåò òàìîæåííîгî äåëà è фèíàíñîâ

МÅÒÎÄÈЧÅÑÊÎÅ È ÈÍÑÒÐÓМÅÍÒÀËÜÍÎÅ ÎБÅÑПÅЧÅÍÈÅ ÎÖÅÍÊÈ ÊÀЧÅÑÒÂÀ 
ÊÎÐПÎÐÀÒÈÂÍÎÃÎ ÓПÐÀÂËÅÍÈЯ Â ÀÊÖÈÎÍÅÐÍЫХ ÎБЩÅÑÒÂÀХ

Резюме
Ðàññìîòðåíы пðåèìóщåñòâà è îгðàíè÷åíèÿ äëÿ èñпîëüзîâàíèÿ àêöèîíåðíîé фîðìы îðгàíèзàöèè пðåä-
пðèíèìàòåëüñòâà, êîòîðыå îпðåäåëÿюò àêòóàëüíîñòü âîпðîñîâ îöåíêè êà÷åñòâà êîðпîðàòèâíîгî óпðàâ-
ëåíèÿ. Îбîбщåíы хàðàêòåðèñòèêè ìåòîäè÷åñêèх пîäхîäîâ è èíñòðóìåíòàëüíîгî îбåñпå÷åíèÿ îöåíêè 
êà÷åñòâà êîðпîðàòèâíîгî óпðàâëåíèÿ â àêöèîíåðíîì îбщåñòâå.  Уñòàíîâëåíы хàðàêòåðíыå îñîбåííîñòè 
ìåòîäè÷åñêèх пîëîæåíèé è èíñòðóìåíòàëüíîгî îбåñпå÷åíèÿ, îпðåäåëÿющèå âîзìîæíîñòè è îгðàíè÷åíèÿ 
пî îöåíêå êà÷åñòâà êîðпîðàòèâíîгî óпðàâëåíèÿ. Îбîñíîâàíà öåëåñîîбðàзíîñòü ðåàëèзàöèè òðåхóðîâíå-
âîгî пîäхîäà ê îöåíêå êà÷åñòâà êîðпîðàòèâíîгî óпðàâëåíèÿ â àêöèîíåðíîì îбщåñòâå. Îпðåäåëåíà íåîб-
хîäèìîñòü ðàзðàбîòêè êîäåêñà êîðпîðàòèâíîгî ñîòðóäíè÷åñòâà êàê ñòåðæíåâîгî эëåìåíòà êà÷åñòâà êîð-
пîðàòèâíîгî óпðàâëåíèÿ â àêöèîíåðíîì îбщåñòâå.
Ключевые слова: àêöèîíåðíîå îбщåñòâî, êîðпîðàöèÿ, êîðпîðàòèâíыå îòíîшåíèÿ, êîðпîðàòèâíîå óпðàâ-
ëåíèå, êà÷åñòâî êîðпîðàòèâíîгî óпðàâëåíèÿ, îöåíêà.
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METHODICAL AND INSTRUMENTAL SUPPORT FOR ASSESSING  
THE CORPORATE GOVERNANCE QUALITY IN A JOINT-STOCK COMPANY

Summary
The urgency of corporate governance quality assessment has been defined due to considering the advantages 
and limitations of using the joint-stock form of business organization. It has been proved that the company 
organizational structure rationality assessment and procedures and decision-making processes effectiveness 
analysis in joint-stock development must take into account the opportunities and limitations of the corporate 
relations determinants. The characteristics of methodical approaches and instrumental support for assessing 
the corporate governance quality in a joint-stock company have been summarized. Characteristic features 
of methodological provisions and tools that determine the opportunities and limitations for assessing the 
corporate governance quality at the global, national, business levels have been revealed. The practicality of 
implementing a three-level approach to assessing the corporate governance quality in a joint-stock company 
has been justified. The necessity to formalize the company’s publicly recorded direct obligations in the field 
of corporate relations within the corporate behavior code has been proved. At the first level of evaluation, 
it is proposed to generalize the characteristics, parameters, and features of corporate relations within the 
company economic activity. The second level of evaluation consists of procedures for determining the reflec-
tion completeness and comparing the characteristics of Code of Corporate Cooperation provisions, which 
publicly records the direct obligations composition in this area, with accepted corporate relations standards.  
The third level of evaluation compares the achieved level of performance indicators for the obligations pub-
licly stated in the corporate conduct code. The need to develop a corporate cooperation code as a core element 
of the corporate governance quality determination process in the joint-stock company has been defined. It has 
been proved that the proposed approach implementation will ensure the complexity and completeness of the 
approach to assessing a joint-stock company&apos;s corporate governance quality.
Keywords: joint-stock company, corporation, corporate relations, corporate governance, corporate governance 
quality, evaluation.


