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BCTVII

AxrtyanpHicTh TemMu. CyyacHUR eTalm pPO3BUTKY €KOHOMIKM YKpaiHu
XapaKTepU3y€EThCS OJHOYACHUM BIUIMBOM KUTBKOX IOTY)KHHX TpaHCHOpMAaIiHHIX
MPOLIECIB: TPUCKOPEHOIO IHTETPALIEI0 IO €BPONEHCHKOr0 €KOHOMIYHOIO MPOCTOPY,
uuposizaiieto 0i3HEC-IPOLECIB, MOCUICHHSIM BUMOT J0 CTaloro po3BUTKy Ta ESG-
KPUTEPIiiB, @ TAKOK 3pPOCTAHHSIM TCOIOIITHYHOI Ta PEryIATOPHOI HEBU3HAYCHOCTI. Y
IIUX YMOBax SIKICTb KOPIOPATUBHOTO YIPABJIIHHS MEPETBOPIOETHCS 3 JOTIOMDKHOTO
YIPaBIIHCHKOTO 1HCTPYMEHTY Ha OJMH 13 KIIOUOBUX (DAKTOPIB JOBTOCTPOKOBOL
KOHKYPEHTOCIIPOMOYKHOCTI, 1HBECTHI[IMHOI MPUBAOIMBOCTI Ta CHUCTEMHOI CTIHKOCTi
KOMIIaHIM.

Oco0muBO BHUpPA3HO II 3aJCHKHICTh TPOSBISETHCA Y BEIUMKHUX IPUBATHHUX
KOMIIAHIAX, IO JOCATJIM 3HAYHOTO MacmTaldy Ha HaI[lOHAJIbHOMY pPHHKY Ta
po3MoYai AakTUBHY MDKHApPOJHY €KCHaHCio. Taki KoMmMaHii ONUHSIOTHCA Ha
NEepPEeTUHI KUTbKOX BHUKJIMKIB: HEOOXITHICTh 30€pekeHHS MIBUJIKOCTI Ta €IHOCTI
CTpaTeriyHoro OayveHHs, NPUTAMAHHUX 3aCHOBHUIIBKUM MOJENSIM; OIHOYACHE
MiBUILCHHS PIiBHS IHCTUTYIIIOHAJI3aIlii, TPO30POCTI Ta HE3AICKHOCTI HArsay, 0e3
YOro HeMOYKJIMBA TIOBHOITIHHA 1HTETpaIlisl Y BUCOKOPETYJIbOBAaHE €BPOTIEHCHKE Oi3HEC-
CEepeNOBHINE; BIAMOBIHICTD  JIealli  JKOPCTKINIUM  BHMOTaM  €BPOIECUCHKUX
PETYISITOPIB IIOJ0 KOMIUIAEHCY, VYIPABIIHHSI PHU3UKAMH, CTaJIOrO PO3BUTKY Ta
3aXHUCTY MpaB CTEHKXOJACPiB; MIATOTOBKA 0 MOTCHIIMHUX SIKICHO HOBHX CTalliB
PO3BUTKY.

Came B Takiii cutyamii mnepeOyBae cworomi TOB «Hosa Ilomrta» —
Oe33anepeyHuil Tinep YKpaiHChKOTO PHHKY €KCIIPEC-JIOTICTUKH, KU 32 OCTaHHI POKH
MIEPETBOPUBCS HA OJHOTO 3 HAWJIMHAMIYHIIIMX TpPaHCHAI[IOHAIBLHUX TPAaBIlIB
HentpansHo-CximHoi €Bporw. JlOCHIKEHHS IOKa3ylOTh, MO B KOMIIAHIAX, SKI
MPOXOAATh MMOMIOHWA TEepeXiJa Bil 3aCHOBHHIIBKO-CIMEHHOI MOJenmi 10 OiIbId

IHCTUTYI10HAJI30BaHOT Ta MIDKHAPOAHO-OPIEHTOBAHOT CUCTEMH YIPABIIHHS, CaMme
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SKICTh KOPIIOPATHBHOTO YIIPABJIiHHSA YacTO CTA€ TOJOBHUM «BY3BKHM MICIIEM», IIIO
BU3HA4a€, YU BJACTHCS 30€pErTH TEMIHU 3POCTAHHS, 3aJyYUTH HEOOXITHUHN KamiTal Ta
YHUKHYTH KPU3U YIPABIIIHHS Ha €Tarll 3MIHU MOKOJIIHb/MacIITa01B.

Bognouac ykpaiHChka mpakTHKa (OPMYBaHHS Ta BIOCKOHAJICHHS CHCTEM
KOPIIOPATUBHOTO YIIPABIIHHS Y BEJIUKHX MPUBATHUX KOMITAHISIX, OCOOJIMBO THX, IO
MPAIiOI0Th Y BHUCOKOKOHKYPEHTHUX Ta KaIliTATOMICTKUX Taly3sX, 3aJIHIIA€ThCS
HEJ0CTaTHRO BHWBYCHOK. bBUTBIIICTh HAsSBHUX JOCHTIKEHb 30Cepe/keHa abo Ha
Jep>)KaBHUX KOMIaHIsAX, a00 Ha MyOJIIYHUX aKIIOHEPHUX TOBAPUCTBAX, TOJI K CaMe
BEJIMKUW MPUBATHUN O13HEC ChOTOAHI1 (POpPMy€ 3HAYHY YACTUHY JOJIaHOT BapTOCTI Ta
EKCIIOPTHOT'O MOTEHITiay KpaiHH.

TakuM 9YMHOM, BUBYCHHS TCOPETUYHMX 3acaj, Cy4aCHOTO CTaHy Ta MEPCIEKTHB
yJIOCKOHAJICHHSI CHCTeMH KopriopaTuBHoro ymnpariiHHa Ha TOB «Hosa IlomTa» €
aKTyaJIbHHM SK 3 HayKOBO-TEOPETHYHOI, TaK 1 3 MPAKTHYHOI TOYKU 30PY, OCKLIbKH
J03BOJISIE CHCTEMATU3yBaTH 3HAHHS MPO OCOOJMBOCTI €BOJIOIII KOPIOPATHBHOTO
yIOPaBIiHHSA B YCHIITHUX YKPaiHCHKUX MPUBATHUX KOMITAHISAX Ha eTami MacimTaOHOi
IHTepHAaIllOHaJi3a1i{; BUSBUTH THIIOBI «00JIbOB1 TOYKW» MEPEXOAY BiJl 3aCHOBHUIILKOT
0 IHCTHUTYIIIOHAJI30BaHOi MOJIENl; pPO3pOOUTH Ta OOIPYHTYBaTH KOHKPETHI
peKoMeHaaIlli, ki MOKyTh OyTH KOPUCHHMH HE JIMIIE JUIS JOCIIKYBaHOT KOMIIaHii,
a W nud IHIIUX BEJIWKUX MPUBATHUX TPyH, IO IepedyBaloTh y CXOXid dasi
KUTTEBOTO MUKITY. OTXKE, TeMa TOCTIKEHHS € CBOEYACHOIO0, CYCIUIBHO 3HAYYIIOO Ta
Ma€  BHCOKHM  HAyKOBO-TIPUKJIAJHUN  TMOTEHI[lal B  yMOBaX  Cy4acHUX
TpaHcPOpMaliifHIX BUKJIMKIB YKPAiHCHKOI €KOHOMIKH Ta 11 €BPONEHCHKOI IHTETpaIlii.

AHamiz OCTaHHIX JOCHiKeHb 1 myOmikami. JlocmimkeHHs mpoOiaem
KOPTIOPATUBHOTO YIPABIIHHS € aKTyaJIbHUM HAMPSMOM Cy4aCHOT €KOHOMIYHOI HaYKH,
OCKLTbKH e eKTHBHE KOPIIOpaTHUBHE yIPaBIiHHAS BHU3HAYAE
KOHKYPEHTOCIIPOMOXHICTh KOMITaHil, 1HBECTHIIIHHY TPHUBAOIMBICTh Ta CTIMKICTH
0i3Hecy B ymoBax rio0anpHUX TpaHcopmaiin. OcoOIMBOCTIM KOPIOPATHBHOTO

yOpaBiaiHHS B YKpaiHi HPUCBAYCHO IMpalll TaKuX YKpaiHCbKUX yueHux sk: M.L



Capnagceka, €.B. Manmxyna, C.B. Kopo6ka, M.I. loprauosa, 3.A. Atamanuyk, 3.51.
Makoria, O.M. Jlo3oBcekuii, O.B. He36ytus, 3.b. XKusko, O.P. Csatiok, M.L
Komutko, A.A. Kopniituyk ta iH. Tak, M.I. CapuaBceka [45, c. 96], y cBoeMy
JOCIIPKEHH] PO3KpHUBAa€E OCOOJMBOCTI (POpMYBaHHS KOPHOPATUBHOIO CEKTOPY B
VYkpaiHi Ta aHami3ye OCHOBHI €TamW CTaHOBIEHHS 1 PO3BUTKY KOPIOPATHBHHUX
BIIHOCHH, a TaKOX HEJIOJIKA Ta TPYIHOIIl ILOTO TMpolecy. Y CBOI Yepry,
M.I.Ioprauosa [20], y cBoiii po3BiALli, JOCTIIHKYE TPOOJEMH HAI[IOHATBLHOI CHCTEMHU
KOPIIOPATUBHOTO YIIPABIIHHS, Cepell SKUX: OCOOMMBOCTI mporecy (HopMyBaHHS
CTPYKTYpPH BIIACHOCTiI TOBApUCTB B YKpaiHi, sKa 3yMOBHJIa (JOPMYBAHHS 3aKPUTOTO
JUTSL 30BHIIIHIX 1HBECTOPIB KamiTaly BITYM3HSHUX KOpHopailiil; mpoOiema B3aeMoil
Jep>KaBy 3 KOPHOpalisiMA Ta HEOOXITHICTh MEPETBOPEHHS JCPKaBU B €(EKTHUBHOIO
aKiioHepa; HEJOCKOHAJIOCTI 3aKOHOJaBuOi 0a3u 3 KOPHOPATUBHOTO YIPABIIHHS Ta
HEPO3BUHEHOCT1 (DOHJOBOIO PHUHKY; BIJICYTHOCTI Ha MiJMNPUEMCTBAX PO3BUHEHOI
KOPIIOPaTUBHOI KYJIBTYPH,; HEMOPO3YMIHHA Yy BIIHOCHHAaX MDK akKI[lOHEpaMH Ta
YIPABISIOUUMH; HEPO3YMIHHS POJi KOPIOPATUBHOTO CEKpeTapss Ta BaKJIUBOCTI
3aMpoOBa/PKCHHs]  MPUHLMUIIB  KOPHNOPATUBHOTO  YIPABIIHHS  BITYU3HSHUMH
aKI[IOHEPHUMHU TOBapUCTBaMH. Mojielli KOPIIOPATHBHOIO YIPaBJiHHS, Y KOHTECTi
CBITOBOrO JIOCBimy Ta mpoOnemu ¢GopMyBaHHS B YKpaiHi B yMOBax CydYacHHX
BUKJIMKIB Ta 3arpo3, T0CIiKyoTh 3.A. Atamanuyk Ta 3.51. Makoriu [4, ¢. 67]. [Ipote
nUTaHHS (QOpMyBaHHS BITUYM3HSAHOI MOJCII KOPIOPATUBHOTO YIPAaBIiHHSI HE
Bi10Oparkae TOBHOIO MIpOIO CydacH1 MPpoOJIeMH y IiH MIIOMHHI, OpaKye eMIIPUKA IS
MIPUBATHOTO CEKTOPY, OCOOJIMBO JIOTICTUKH, a BIATAK, MOTPeOye TIMOIIOr0 BUBUCHHS,
KpIM TOro, HEJIOCTAaTHBO [OCHI/DKEHA pOJIb KOPHOPATUBHOTO YIPAaBIiHHSA B
MMOCTBOEHHOMY BIJHOBJICHHI, 1[0 BU3HAYAE aKTYAIBHICTH TAHOTO JTOCIIKSHHSI.
Bumesa3znadene 3ymMoBWIIO BUOIp TEMH, BHU3HAUMIIO aKTYalbHICTh, OCHOBHI

HaIMPSMKH 1 3aBJaHHs KBamidikaiiitHoi podoTu OakanaBpa.



Meroro kBamidikaliiiHoi poOOTH OakajgaBpa € TEOPETHYHE OOIPYHTYBaHHS,
aHaJi3 Cy4acHOr0 CTaHy Ta Po3poOKa MPOMO3HUIIIM II0JI0 BIOCKOHAJICHHS CHUCTEMU
KOpHopaTuBHOro ynpasiinHs Ha npukiaal TOB «Hosa [omray.

JIoCSITHEHHS TOCTaBl€HOI MeTH Inependavae MOCHIJOBHE BHUPIMICHHS TaKUX
OCHOBHUX 3aB/IaHb:

- JOCHIAUTH CYTHICTh, €BOJIIOLII0 Ta OCHOBHI TeOpli KOPHOPATUBHOIO
yIpaBIiHHS;

- MOKA3aTH MPUHIUIIH, CTPYKTYPY, MOJENI Ta METOAOJIOTTYH1 MIX0IU 10 OI[IHKU
e()eKTHBHOCTI CHCTEMH KOPITOPATHUBHOTO YIIPaBJIiHHS;

- PO3KPUTH Cy4YaCHUH CTaH PO3BHTKY KOPIIOPATHBHOTO YIPaBJIiHHSI B
JIOTICTUYHIN Tany31 YKpainu;

- IPOBECTH aHaJi3 CTaHy KOpIOpaTHBHOTO ympasiiHHs B kommanii TOB «Hosa
ITomTay;

- 3ampomoHyBaTH NpOMo3ullii moa0 (opmyBaHHS e(QEKTUBHOI CHUCTEMU
KopropaTtuBHOTO yrpaBiiHHs B koMmaHii TOB «Hoga IlomiTay.

O0'ekTOM  JOCIUDKEHHS €  KOPIIOpAaTUBHE  YNPABIIHHA B  KOHTEKCTI
TpaHchOpMaIIfHUX TIPOIECIB  yKpaiHChKOro Oi3HECy, 30Kpema IHTerpamii 10
€BPOIEHUCHKOTO E€KOHOMIYHOTO TMpOCTopy, IHdposizamii, BapoBamxeHHs ESG-
KpUTEPIiB Ta MOI0IaHHS I€ONOJITHYHOI HEBU3HAYCHOCTI.

[IpenmeToM AOCHITKEHHS € CHCTeMa KOPIOPATUBHOTO YIMPABIIHHA B BEIMKUX
MPUBATHUX KOMIIAHIAX JIOTICTUYHOT Tamy3i Ykpainu, 30kpema ii QopMyBaHHS,
Cy4yaCHUHW CTaH, BPA3JIMBOCTI Ta MEXaHI3MHU BJIOCKOHAJICHHS Ha €Tari Mepexoay Bif
3aCHOBHHIIPKOT MOJENl J0 1HCTUTYILIOHATI30BaHOI MDKHAPOIHO-OPIEHTOBAHOI
ctpykrypu (Ha pukiani TOB «Hosa [lomrtay).

Metoau nociimkeHHs. Y mpoIeci JOCTiKEeHHS OyJIM 3aCTOCOBaHI TaKi METOJIH:
aHami3 1 CHHTE3, CHCTEMHHM Ta ICTOPWUYHUN MITXOAU — JJISI PO3KPHUTTS CYTHOCTI,
€BOJTIOIIIT Ta TCOPETUYHNX OCHOB KOPIIOPATUBHOTO YIPABIIIHHS; TOPIBHUIHHUIN aHAI3

— JUIsl 3ICTaBJICHHSI OCHOBHHUX MOJENed KOPIOPATUBHOIO YIPaBIIHHS (aHIJIO-



aMEpPUKAHChKO1, KOHTUHEHTAJIbHOI, SIMOHCHKOI, CIMEMHOT) Ta OI[IHKM iX ajamnTalii g0
YKpaiHCHKOT'O TPUBATHOTO OI13HECY; METOJ Keic-CTajal — TOJOBHUN eMMIIpUYHUIN
METOJI, 110 J103BOJIUB MpoBecTH nornudiene nociimkenHs TOB «Hosa Ilomray sik
pPENpe3eHTATUBHOTO TMPUKIAy BEJIMKOI YKpaiHChKOi MPUBATHOI KOMIIaHil, sKa
npoxoauTh TpaHcopMmailito macmTady Ta reorpadii, KOHTEHT-aHaNI3 BIAKPUTUX
oKepen — (iHaHCOBOI Ta He(pIHAHCOBOI 3BITHOCTI KOMMaHii, MarepiaiiB
KOPIOPaTUBHOTO CalTy, 3BITIB Mpo CTiiiKicTh, Konekcy eruku, myounikamnii y 3MI,
JaHUX PEECTPiB, MDKHAPOAHMX 0a3, Taly3eBUX JOCTIKEHb Ta HOPMAaTHBHHUX
nokymenTiB; SWOT-anaii3 — 1151 CTpyKTYPOBAHO1 OI[IHKH CUJIBHUX 1 CJIA0KHX CTOPIH,
MOJKJIMBOCTEH Ta 3arpo3 YMHHOI CHCTEMH KOPIOPATHBHOTO YIPABIIHHSI, CIEHapHE
MOJIENTIOBAHHS — JJIsl POTHO3YBaHHA (piHAHCOBO-€KOHOMIUHUX €(EKTIB Bl peanizalii
PEKOMEHJIAII 3 BHUKOPUCTAHHSIM CKCTPAIOJIAIii (aKTHYHUX JaHUX Ta Taly3eBHX
6enumapkiB. Emmnipuuna 0a3a AOMOBHEHA MOPIBHSHHAM 3 HAWKpallUMH CBITOBUMH
NPaKTUKaMH TJIOOAJbHUX JIOTICTUYHUX KOMIIaHIM Ta €BPOINEWCHKUMHU CTaHIapTaMu
KOPIIOPATUBHOTO YIPABIIIHHS.

3anponoHOBaHUI KOMITJIEKC METO/IIB 3a0€3MeYNB TEOPETUUHY OOIPYHTOBAHICTD,
EeMITIPUYHY JTOCTOBIPHICTh Ta MPAaKTHYHY CHPSIMOBAHICTh POOOTH, JO3BOJUBIIN HE
JIUIIE JIIarHOCTYBaTH MOTOYHUM CTaH KOPIIOPATHBHOIO YIPaBIiHHS KOMITaHii, ajne i
PO3pOOHTH peaNTICTUYHI PEKOMEHAIli MO0 HOro CHUCTEMHOI'O BIOCKOHAJICHHS B
yMOBax AaKTHBHOI €BPONEHCHKOI €KCITaHCli Ta IMiJATOTOBKH J0 HACTYyIHHUX CTalliB
PO3BUTKY.

[apopmarmiitna 6a3za gociniypkeHHs. [Hdopmariiiny 06a3y  IOCTIIKEHHS
CTaHOBIIATHh TaKi OCHOBHI JiKepesia Ta TPYIu MaTepiaiiB: HOPMATUBHO-TIPABOBI aKTU
Ta oQiliiHI JOKyMeHTH — 3akoHn YkpaiHu («IIpo BHECeHHs 3MIH 70 HEIKUX
3aKOHO/IaBYUX aKTIB YKpaiHH MIOAO0 BIAOCKOHAJIECHHS KOPIOPATUBHOTO YIPaBIiHHS
IOPUANYHIX OCi0, aKIioHepoM (3aCHOBHUKOM, YYaCHHUKOM) SIKHX € jaepxaBay, «lIpo
TOBAPUCTBA 3 OOMEXKEHOI0 Ta JOJAaTKOBOIO BiAmoBiAanbHICTIO», «IIpo ayaur

(1HaHCOBOI 3BITHOCTI Ta AayJIUTOPCHKY [ISUIBHICTH»), MDKHApPOAHI CTaHIApTH,



HalllOHaJIbH1 KOJAEKCH Ta PEKOMEHallli, HayKOBa Ta HAYKOBO-METOJNYHA JIITepaTypa
— KJIaCH4HI Mpaui 3 Teopil KOPIOpPaTUBHOTO YIpPaBJIiHHA, CydacHI MoHorpadii Ta
cTaTTi; OQIUiiHI 3BITH Ta aHAJIITUYHI MaTepialv MDKHApPOJIHUX OpraHizalliii — 3BiTH
CeiToBoro 6anky, €Bponeiicbkoi Komicii, OOH, OECD, €bPP, MB®, ananituusi
Marepialiv; KOpHopaTUBHI JOKYMEHTH Ta myOiiuHa 3BiTHICTE TOB «Hosa Ilomra» ta
rpynu  NOVA; cratuctuyHl JaHi Ta Taily3eBl 3BITH; Marepiald eMIIPUYHOrO
XapakTepy — pe3ysibTaTH NYyOJIYHUX I1HTEPB’IO Ta 3asB KEPIBHUIITBA KOMIIaHii,
Marepiaau  KOH(EepeHId, KpYyriaux CTojiB Ta Oi3Hec-hopyMiB 3 MUTaHb
KopropatuBHOTO ymnpaniinHsa, ESG Ta norictuku, ceprudikaiiiiini 3BiTH; 1HTEPHET-
pecypcH Ta eNeKTpoHH1 0a3u nanux. [Hpopmariiitna 6aza chhopmoBaHa 3 ypaxyBaHHIM
HEOOX1THOCT1 3a0e3MeueHHs] aKTyalbHOCTI, JOCTOBIPHOCTI Ta PENpe3eHTATUBHOCTI
nanux. IlepeBaxkHa OUTBIIICT, BUKOPUCTAHUX JDKEPEN HAJICKHTh 10 mepiomxy 2019-
2026 pokiB, 110 JO3BOJISAE€ AJCKBATHO B1IOOPA3UTH Cy4acHUW CTaH KOPIIOPATUBHOTO
ynpaBiaiHHg B YKpaiHi Ta koHkpeTHO B kommaHli TOB «Hoga Ilomra» Ha erami
aKTUBHOI TpaHchopmMaIllii Ta MiXKHAPOIHOT eKCIaHC1i.

HaykoBa HOBH3Ha Ta TEOpETHUYHE 3HAUCHHS OJCP)KAHUX PE3yJIbTaTiB IMOJISTAE B
TOMY, III0 aBTOpPOM 3po0JieHa crpoba: AOCTIIUTH CYTHICTh, €BOJIIOIIF0 Ta OCHOBHI
TEOpii KOPIMOPATUBHOIO YIPABIIHHS; MOKa3aTH NPUHIUIINA, CTPYKTYPY, MOJENI Ta
METOAOJIOTTYHI TMIAXOAW JO OIIHKA €(EKTUBHOCTI CHCTEMH KOPIIOPATHBHOIO
YIPaBIiHHS, PO3KPUTH CYYaCHHM CTaH PO3BUTKY KOPIOPATUBHOTO YIPABIIHHS B
JIOTICTUYHIN rany3i YKpaiHu; MPOBECTH aHalli3 CTaHy KOPIOPATUBHOTO YIPABIIIHHS B
kommanii TOB «Hosa Ilomra»; 3ampomoHyBaTH mpomo3ullii moao (GopmyBaHHS
e(eKTHUBHOT CHCTeMH KopriopaTuBHOro yrpasiinHs B kommanii TOB «Hoga Ilomtay.

[IpakTnuHe 3HAYEGHHS peE3yJbTaTiB OakadaBpPChbKOi KBamidikamiitHoi poOoTH
MoJIATa€e B po3po0Iili KOHKPETHOI TOPOKHBOT KapTu TpaHchopMallii KOPIopaTHBHOTO
yopasmiaas ais TOB «Hosa Tlomra» Ta aHanOTiYHUX BETUKHX YKPaiHCHKHUX
Oi3HeciB. 3ampoNOHOBAHWYN TOETANHUN IIIaH 30epirae mepeBarn 3aCHOBHHIIBKOI

Mozienl (IIBUAKICTh PIlIEHb, €IHICTh OAUEHHS), 3HUKY€E PU3UKH KOHIEHTpAIli BIaau



Ta TOTy€ KOMIIAHII0 J0 MPUCYTHOCTI Ha puHkax €C, 3amydyeHHS IHBECTHIIA YU
my0JiyHoOro cTarycy. Pe3ynbTaT i1eHTU(]IKYIOTh TUIIOB1 BUKIIMKY JIJIsl O13HECIB arpo-
, puteitn-, I'T- Ta JOricTUMHOrO CEKTOPIB HA €Talll IHCTUTYIIOHATI3a1lii, MPONOHYIOYU
METOJI0JIOTII0 JIarHOCTUKH, ONTUMAJIBHUX TEMIIB 3MiH Ta OIIHKK BUTPAT/BUTIA Bij
He3anexHoro Harysaay i ESG-inTerpariii, a Tako MOXKYTh CIYTyBaTH KeWc-CTafl AJis
KypcCiB y Oi3HEC-ILIKOJIaX.

AmpoOarriss  pe3yabTaTiB - KBamidikaiiiiHoi pobotu OakamaBpa. (OCHOBHI
NOJIOXKEHHSI KBalipikaliiHoi po6oTH OakanaBpa JOMOBIIATMCH HA 3acijaHH] Kageapu
«EKOHOMIKH, (JIHAHCIB Ta MEHEKMEHTY».

Crpykrypa pobotu: kBamidikaiiiiHa podora 0akagaBpa CKIATAEThCSA 31 BCTYIY,
TPbOX PO3JILIIB, BUCHOBKIB, OJATKIB, CIUCKY BHUKOPUCTaHUX JKepels. 3arajbHui
o0car pob6oTu cTaHOBUTH 98 CTOPIHKM APYKOBAHOT'O TEKCTY, MICTUTH 2 Tabiulb, 4
pucyskiB, 3 ¢opmynu, 11 nomarki. Crnucok BUKOPUCTaHUX JpKepen BKIouae 64

HalMEHYBaHHS.



10

PO3J1JTI 1. TEOPETUYHI 3ACAI1 ®OPMYBAHHA CUCTEMUA
EOEKTHBHOI'O KOPIIOPATHMBHOI'O YIIPABJIIHHA

1.1. CyTHICTB, €BOJIIOLIISI TA OCHOBHI TE€OPIii KOPIMOPATUBHOTO YIPABIIHHS

CyTHICTh KOPIOPATUBHOTO YINPABIIHHA MOJSATa€ B CUCTEMI MpPaBWJl, MPAKTUK 1
IIPOIIECiB, 3a JIOMMOMOTOO SIKMX 3IIMCHIOETHCS YIIPABIIIHHS Ta KOHTPOJIb 32 JTiSUTbHICTIO
Koproparlii. 3a BH3HAYCHHSM, KOPIIOPATHBHE YIIPABIiHHSA — II€ MEXaHi3M, IO
peryiloe BITHOCMHM MDK akilioHepaMu (BJIaCHUKaMH), MEHeKepamu (areHTaMmu),
pajo0 JTUPCKTOPIB Ta IHIIMMM 3aIliKaBIICHUMH CTOPOHAMH, 3a0e3Iedyroun
e(eKTUBHE BUKOPHUCTAHHS pECypciB 1 JOCATHEHHS CTpareriyHux Iieil. Bono
OXOIUTIOE ACTEKTH MPO30POCTi, BIAMOBIIATBHOCTI, CIIPABEIJIMBOCTI Ta €()eKTUBHOCTI,
3ano0iraroyn KOHQIIIKTaM IHTEPECiB 1 3aXUIIAI0YM MpaBa MIHOPUTAPHUX AKIIIOHEPIB.
VY mupumomMy ceHCi, KOpIOpaTUBHE YIPABIIHHSA € THCTPYMEHTOM ISl ITiJIBUILEHHS
BapTOCTI KOMIMaHIi, 3aTydeHHs 1HBECTUI[IN Ta 3a0€3MEeUeHHS] €TUYHOT MOBEIHKH, 110
0COOJIMBO aKTyaIbHO B yMOBax riobamizaiiii Ta mudposoi Tpancdopmaririii [55].

3 akaJeMiuHOi TOYKH 30pYy, CYTHICTh KOPIIOPAaTHBHE YIPAaBIIHHSA MOXKHA
po3rIsiAaTH K OaratorpaHHy KOHCTPYKIIIO, IO 1HTETpy€e €KOHOMIYHI, IMPaBOBI Ta
comiayibHI  eJeMeHTH. BoHO He 0O0MeXyeThbcs BHYTPINIHIMH — MeXaHI3MaMH
(Hanmpukiana, paga IUPEKTOPIB, ayauT), a BKJIIOYA€E 30BHINIHI (pakTopu, Taki SK
PETYISITOPHI HOPMU Ta PUHKOBI cwiid. E(pexTuBHE KOprmopaTUBHE YIPABIIHHS CIIPUSE
3HIDKEHHIO ar€HTChKUX BHUTPAT, MiJBUIIEHHIO JOBIpHU 1HBECTOPIB 1 CTIMKOCTI 0 KpH3,
SIK MPOJIEMOHCTPOBAHO B MOCTIAHACMIMHWMI mepion [27].

EBomrorisi  KOPHOpPAaTUBHOTO YIPABIIHHS TICHO TIOB'SI3aHa 3 PO3BUTKOM
KamitanisMy Ta 3MiHAMH B EKOHOMIYHMX CHCTeMaxX. BHUTOKH KOpPIOPAaTHBHOTO
yopasmiaas  csaraloth  XVII-XVII  cronite, komm 3'sBunucs Tepini  axiioHEpHi
TOBapHUCTBa, Taki Ak OcT-IHmificbka KOMMaHisA, JIe BUHUKJIA HEOOXITHICTh y PO3MOALTI

BJIaIM MDK BJaCHMKaMu Ta MeHemkepamMu. Y XIX CTOmITTI, 3 MPOMHCIOBOIO
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PEBOJIIOIIEIO, AKIIEHT 3MICTUBCS HA 3aXUCT IHTEPECIB aKI[IOHEpIB, IO 3HAWUILIO
BioOpaskeHHsI B 3aKOHOJABCTBI Mpo kommaHii (Hanpukian, Companies Act 1844 y
BenukooOpuTtanii) [63].

Y XX cronitti eBomomis npuckopunacs: 1930-ti poku — peakiis Ha Benuky
JICTIPECiiO 3 MOCUJICHHSM peryJioBaHHs (Hampukiaa, Securities Act 1933 y CIIIA);
1970-T1 — pokyc Ha areHTChKUX MpobyeMax yepe3 3pocTaHHs Koprnopariif; 1990-T1 —
rinobamizanis Ta ckanganu (Enron, WorldCom), mo npusBenu 10 cTaHaapTiB, TaKUX
gk npuHiunu OECP (1999, omnoneno 2015). ¥V XXI crTomiTTi KOpHopaTHBHE
yIOPaBIIHHSA €BOJIIOIIOHYE JI0 IHTErpaiii CTIMKOCTI, COIlaJbHOI BiAMOBIAAIBHOCTI
013Hecy Ta MU(PPOBUX TEXHOJOT1H, 3 aKIIEHTOM Ha CTEHKXOJJIEPIB 1 IHCTUTYI[IOHATIBH1
daktopu. Llg eBomroIis BimoOpaxkae mepexia Bl BY3bKOAKIIIOHEPHOI MOJENl 0
OUTBII 1HKITIO3UBHOI, /1€ KOPIOpPATUBHE YMPABIIHHS CTA€ THCTPYMEHTOM COIIaJIbHO-
C€KOHOMIYHOTO PO3BUTKY [17].

TeopeTn4yHi OCHOBM KOPIOPATUBHOIO YIPaBIiHHSI 0a3ylOThCS Ha KUIBKOX
KIIIOYOBUX MapagurMax, siKi MosSICHIOIOTh TUHAMIKY BIIHOCUH y KOPIIOpAIIisiX.

Teopist arenrctBa (Agency Theory). Teopis arenrctBa M. JIkeHcena Ta B.
Mexkmiara (1976) € onniero 3  (QyHIaMEHTANBHUX  KOHIIEMIIIM  Cy4acHOTO
KOPIIOPaTUBHOTO ympaBiiHHA. BoHa mosicHIOE mpoOieMu, W0 BUHHUKAIOTH Y
KOMITaHISX Yepe3 PO3MOIia BIACHOCTI Ta KOHTPOJIO, Ta TPOIMOHYE MEXaHI3MHU iX
MiHimizamii [41].

OcHoBHa imes Teopii mojsrae B TOMY, IO B KOMIIAHIAX, J€ BIIACHUKHU
(mpUHIUMATH — aKI[IOHEpH) JEJETYIOTh VYIPABIIHHSI MEHeIKepaM (areHram),
HEMUHYY€ BHUHHKA€ KOHQIIKT iHTepeciB. [IpuHIMMATM XO4yTh MaKCHMIi3yBaTH
BapTICTh KOMIaHIi Ta CBOI IMBIACHIN, TOI SIK ar€HTH MOXYTb TIEPECIIiTyBaTH BIIACHI
[JTi: BWIY 3apIuiaTy, MPECTHX, MEpPKBI3UTH (KOPHOpaTWBHI Oiara), YHUKHEHHS
PU3UKIB, 3pOCTAaHHA KOMIIaHii 3apagu BIAacHOi Bmaau Tomio. Llel KOHGIIKT
MOCHITIOETHCST acUMeTpieto iHpopmallii — MeHepKepru 3HAITh MPO peajbHUil CTaH

CIpaB 3HAYHO OLjIbIlIe, HIK BIaCHUKH [6, . 8]
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Uepes 11 3’ABISIIOTHCS ar€HTChK1 BUTpATH, sKi J[>keHceH 1 MeKIiHT NoAUISIIOTh
Ha TPU OCHOBHI KaTeropii:

1. Butpatu MOHITOpPUHTY — BUTpaTH, $KI HECyTb MNPUHUUIAIH, 100
KOHTPOJIIOBAaTH MOBEIIHKY areHTiB (He3aJIeXHI paaud AUPEKTOpIB, BHYTPIIHIA Ta
30BHINIHIN ayauT, cucteMu 3BiTHOCT1, KPI, 61015KeTHI 0OMexeHHs ).

2. Butpatu «3B’g3yBaHHs» ab0 rapaHTii — BUTpATH, SIKI areHTH JOOPOBUIBHO
O0epyTh Ha ce0e, 1100 MEPEKOHATH BJIACHUKIB Yy CBOIM JIOSJIBHOCTI (CTUMYITIOKOY1
BUHAropoJix, MPUB’sI3aH1 10 MOKa3HUKIB €(EeKTUBHOCTI, OMI[IOHU Ha aKIlii, KOHTPAKTH
3 0OMeKeHHSIMU, TyOI14H1 30008’ I3aHHS).

3. 3anumIKOBl BTpaTH — YacTHUHA 30UTKIB, SIKy HEMOMJIMBO MOBHICTIO YCYHYTH
HaBITh 32 HAsIBHOCTI BCI1X MEXaHI3M1B KOHTPOJIIO Ta CTUMYJIFOBaHHS (HAIIPUKIIAJI, KOJIU
MEHeDKep oOupae Oe3MedHMii, aje MEHII NPUOYTKOBHI MPOEKT, ab0 BHTpadae
pecypcH Ha IMIIepiajliCTUYHE 3POCTaHHS).

KopnopatuBHe yripaBiiHHS B paMKax Teopli areHTCTBA PO3IIIAIAETHCA CaMe SIK
KOMILJIEKC MEXaHi3MiB, CIIPSIMOBAHUX Ha MIHIMI3aIlil0 IIUX BUTPAT: Yepe3 ePeKTHBHI
KOHTPAKTH, CUJIbHUW HAarjsil, BUPIBHIOBAHHS IHTEPECIB 32 JOMOMOIOI0 CTUMYIIIB Ta
IPO30PICTh.

[TepeBaru Teopii: YiTKO MOSCHIOE HEOOXITHICTH HE3AJICKHUX pajl TUPEKTOPIB,
KOMITETIB 3 ayJIHUTy, CUCTEM BHYTPIIIHHLOTO KOHTPOJIO Ta MPHUB’SI3KH BUHATOPOJ O
JIOBIOCTPOKOBHX PE3YyJIbTATIB; JIGKUTh B OCHOBI 0araThb0X CY4YaCHHX CTaHJApTiB
(G20/OECD Principles of Corporate Governance); gomomarae 3po3yMiTd, 9omy Oopr
(9K IHCIUIUTIHYIOYHMH MEXaHI3M) Ta ONIIOHM Ha akmii € e(QeKTUBHUMH
iHCTpyMeHTaMHU[55].

Henoniku Ta kpuTHKa: HAAMIPHO TIECUMICTUYHA MOJIENb — MIPHUITYCKAE, IO JIIOU
3aBXIM ETOICTHYHI W OMOPTYHICTUYHI, ITHOPYIOYHM KOOIIEPATHUBHI, MOBIpYl Ta
aNbTPYICTUYHI aCMEKTH TOBEAIHKHA;, (OKYCYEThCS BHUKIIOYHO Ha BIJHOCHHAX
aKI[IOHEpHU-MECHEKEPH, HETOOI[IHIOIOYHU 1HTEepecHu IHIITUX CTEUKXO0JIJIEPiB

(mpaiiBHUKIB, KIIIE€HTIB, CYCIUIBCTBA); HE BPaXOBY€E BILUIUB KOPIIOPATUBHOI KYJIbTYpH,
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€TUKHU Ta €BOJIIOL[Ii BIIHOCUH 3 YaCOM.

VY mpaktuii Teopis areHTCTBa 0€3M0CepeTHO MPOSBISETHCS B TAKUX €IEMEHTAX
KOPIIOPATUBHOTO YINPaBJiHHSA, SK: CTBOPCHHS HE3aJICKHHX HATJSAJOBUX paJ;
(YHKIIOHYBaHHS KOMITETIB 3 ayAMTy Ta BHHAropoj; BIPOBAXKCHHS HE3aJIEKHOTO
BHYTPIIIHBOIO ayJuTy; Mpo30pa 3BITHICTb Ta MEXaHI3MU MOBIIOMJIEHHS PO
MOPYIICHHS, TPHWB’S3Ka 3HAYHOI YACTUHW BHUHArOPOAHM TOI-MEHEKMEHTY IO
JIOBTOCTPOKOBHX MTOKa3HHUKIB KOMITaHii.

Teopis  creiikxonaepiB  (Stakeholder Theory). Teopis crelikxoyaepis,
sanporioHoBana P. Enapmom ®pimenom y kHu3i «Strategic Management: A
Stakeholder Approach» (1984), € oxaHi€l0 3 KIIOYOBHUX KOHIICMIIH Cy4acHOTO
KOPIIOPAaTUBHOTO ymnpaiiHHsA. OCHOBHA ifiesl Teopii moJsirac B TOMY, 10 KOMIIaHIis —
e HE JIMIIE THCTPYMEHT JUIsi MakcuMi3alii nmpuOyTKy BJIACHHUKIB, a CKJIaJHa Mepexka
BITHOCHH MDK PI3HUMHU TpyMHamu, SKl BIUTMBAIOTh HA 11 MISUIbHICTh 200 3a3HAIOTH ii
BIUIMBY. Lli rpymnu Ha3WMBaKOTHCS CTEHKXOJepaMH (3allikaBIeHMMHU cTOpoHamu) [39,
c. 59].

Creiikxongepu — 1ie Oyab-siki 0coOu, opraHizailii 4Yd CHUTBHOTH, SKI MOXYTh
BIUIMBATA HA JOCATHEHHS I(ijIeli KommaHii ado Ha SKUX KOMIIAHIA BIUIMBAE CBOEIO
nispHICTIO. [0 HUX Hale)XaTh: MPAIIBHUKU Ta MEHEHKEPH; KITIEHTH; IMOCTaYaIbHUKU
Ta MapTHEPHU; KPETUTOPH Ta OAHKH; MICIIEBI TpOMaJId Ta CYCHUILCTBO 3arajioM; ypsia i
pPEryJISATOPHI OpraHW; HEYpSAIOBI oOpraHizailii; JOBKULIA (IK CTEHKXOJIIEP);
KOHKypeHTH, 3MI Ta iHmIi.

Teopist cTelKkxoAepiB aKIEHTY€E yBary Ha TOMY, 1[0 KOPIIOPATUBHE yIPaBIIHHS
MMOBUHHO 3a0e31euyBaTH O0alaHC IHTEPECIB YCiX KIIFOYOBUX CTEHKXOJIEPIB, a HE JIUIIE
onuiei rpymu. Takuii migxim copusie CTBOPEHHIO JOBTOCTPOKOBOI IIHHOCTI JIJIst
KoMMaHii, ii CTIHKOCTI Ta 3AaTHOCTI aJanTyBaTHUCS JO 3MiH Y 30BHIIIHHBOMY
cepenoBuiii. OpiMeH HArOJIONIye, MO MEHEKEPH MAIOTh CTPATETIYHO KepyBaTH
BITHOCMHAMU 31 CTEHKXOJAepaMu: ineHTU(]IKyBaTH X, pO3yMITH iXHI OYIKyBaHHS,

BECTH [1aJIOT, BPAaxXOBYBAaTH IXH1 IHTEpPECHM NpU NPUUHATTI pillieHb Ta OyayBaTH
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B3a€MOBUTIHY Kkoormepailito. lle mepenbavae iHTErpailiro MNPUHIMIIB COILaIbHOI
BIIMOBINAIILHOCTI Oi3HECY, €THKH, CTajJOTO PO3BUTKY Ta MPO30POCTI B LIOJACHHY
MISUTBHICTH KOMITaH11.

VY Teopii cTeMKxoNAepiB KOPIOPATUBHE YNPABIIHHSA PO3IJISJAETHCS SK MPOLIEC
CTBOPEHHS CIUIBHOI I[IHHOCTI, KOJU YCIIX KOMIMAaHIi 3aJIe)KUTh Bil TOTO, HACKUIbBKHU
no0pe BOHa 3aJ0BOJIbHSIE MOTPEOM Ta 3axMILNA€ IHTEPECH BCIX 3HAYYIIUX CTOPIH.
Takuit miaxig copuse 3HUKEHHIO PU3HMKIB  (penyTaliiHUX, peryjasTOpHHX,
COIIIAJIbHUX), MIABUIIEHHIO JIOSJIBHOCTI TMPAIIBHUKIB 1 KITIEHTIB, 3MIIHCHHIO
MapTHEPCTB Ta 3a0€3MEUYCHHIO JOBMOCTPOKOBOI XKHUTTE3AATHOCTI Oi3Hecy [9, ¢. 6 ].

Teopist creiikxonaepiB HalOyla OCOOJMBOI aKTyaJbHOCTI B CYy4YaCHOMY CBITI,
ocobmmBo B €Bporri, J€ BOHA CTajJia OCHOBOI 0araThOX PETYIATOPHUX BHMOT
(manpuknan, JupexktuBa mnpo KopropaTuBHy ctamy 3BitHicTh CSRD, mnpaBuia
HAJIEKHO1 MepeBipku JaHoriB noctayuanb CSDDD Ta ixmi Hopmu €C). Bona takox
aKTUBHO BIUIMBA€ HAa TPAKTUKUA BEJIMKUX TJIOOQIBHUX KOMIIaHIM, SIKI IHTETPYIOTh
IHTEepeCH TMpalliBHUKIB, CYCHUILCTBA, MOBKUUIS Ta IHIIMX CTEHKXOJAEpPIB y CBOi
CTpaterii po3BUTKY.

Teopist crioapactBa (Stewardship Theory). Teopis ctroapacTsa, po3podiieHa
Ilxeiimcom X. [leBicom, ®penepikom J[leBimom Illypmannom Ta Jlekcom
HonanpaconoM y 1990-x pokax, € OJIHI€IO 3 KIIOUOBUX aJbTEPHATUBHUX KOHIICIIIIIH
KOPIOPAaTHBHOTO yIpaBiiHHiA. Ha BiaMiHy Big NiAXOMiB, IO IepeadadaroTh
MOTEHIIIHII KOH(IIIKT IHTEpECiB Ta €roiCTUYHy IMOBEIIHKY MEHEIKEpiB, Teopisd
CTIOAP/JICTBA BHUXOJUTH 3 MPUIIYUICHHS, II0 KEPIBHUKHM Ta MEHEKEPU 3a CBOEIO
OPUPOAOI0 € CTIapJaMu — JOOPOCOBICHHUMH YIIPaBUTEISIMHU, SKIi MOTHBOBaHI
MIParHeHHSIM CITY>)KUTH IHTepecaM OpraHizallii Ta ii BIaCHUKIB.

OCHOBHI MOTHBH CTIOAP/IB — I1€ BHYTPIIIHI, TPO-COIMIaIbHI (pakTopu:

- TOYYTTS BiATOBITAIBLHOCTI Ta 000B’SI3KY MEPe] KOMITaHIEIO;

- TparHeHHs 0 caMopeaizallii uepe3 TOCATHEHHS CIUIBHUX IIIEH;

- cuibHa ineHTudikalis cede 3 opraHizaliero (oprasizailiiiHa 17IeHTUYHICTD);
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- JI0Bipa J0 BJIACHUKIB, KOJIET Ta KOMaH/IH;

- Opl€HTAIlls HA KOJIEKTUBHUN YCIIX, a HE HA IHUBIlyallbHY BUTONY.

VY pamkax 1i€i Teopii KOpHOpaTUBHE YIPABIIHHS TOBHUHHO OynyBaTHUCA Ha
MPUHIMIIAX JIOBIpH, aBTOHOMII Ta HaJaHHS MOBHOBAXXEHb. 3aMICTh >XOPCTKOTO
KOHTPOJIIO, MOCTIHHOTO MOHITOPUHTY Ta CKJIQJHUX CUCTEM CTUMYIIIOBAHHA, TEOPIisd
CTIOAp/ICTBA PEKOMEH]IYE:

- HaJaBaTh MEHe/KepaM IIMPOKY CBOOOAY i Ta CaMOCTIMHICTb Y NMPUHHATTI
pillIeHb;

- CTBOpIOBaTH arMocdepy B3a€EMHOI IOBIpU MK BIIACHUKAMU Ta KEPIBHUIITBOM;

- BUKOPUCTOBYBaTH KOJEKTUBHI (GopMu MOTHBaIli (KOMaHIHA CcHCTEMa
BUHAropo/i, MporpamMu y4yacTi B KariTalli, JOBITOCTPOKOBI CTUMYJIH);

- (QokycyBaTuCs Ha CIIUILHOMY OQ4eHH1 Ta I[IHHOCTAX OpraHi3aiiii.

Mera Takoro miaxoay — MakCHMI3yBaTH BapTiCThb KOMIAHIi yepe3 CIiBMIpallio,
IHHOBAIlli Ta JIOBFOCTPOKOBE MHUCIEHHS, KOJM MEHEIKEepU BiIUyBalOTh cebe
CIIPaBXXHIMHU XpaHUTEIIIMU YCIiXy Oi3HECy.

[lepeBaru Teopii cTroapacTa:

- CTUMYJIIO€ 1HHOBAIIIl Ta MIBUIKE MPUHHATTA pillleHb (BiICYTHICTh HAIMIPHOT
Oropokpartii);

- TIJBUIIYE MOTHBAIIIIO Ta 3aTy4€HICTh KEPIBHUKIB,;

- crpusie GOPMYBaHHIO CUIIbHOT KOPITIOPATUBHOI KYJIbTYPH;

- 3HIDKYE BUTPATH HA KOHTPOJIb Ta MOHITOPHHT;

- ocobnmuBo edexkTHBHA B CiIMEHHHMX Oi3HEcax, KOMIIAHISAX 13 3aCHOBHHKAMM-
KEpIBHUKAMH, OpraHi3aiisiXx 13 BUCOKMM pIBHEM [OBIpH Ta JOBrOCTPOKOBUMH
BJIACHUKAaMHU.

Henoumiku ta pu3uku:

- icHye HeOesmeka 3JIOBXKHMBaHb, SKIIO MEHEKEp HaclpaBal HE €
T00POCOBICHUM CTHOAP/IOM;

- cnadmuil 3aXycT I1HTEPECIB BJIACHUKIB (0COOIMBO MIHOPUTApHUX) y pasi
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MO>KJIMBUX KOH(DJIIKTIB;

- €(pEeKTUBHICTh CHJIBHO 3aJIeKUTh BIJ SIKOCTI KOPIOPATHUBHOI KYJIBTYypU Ta
E€TUYHUX CTAHAPTIB;

- MoOke OyTH pHU3UMKOBAaHOIO B YyMOBaxX HHU3bKOi JOBipU ab0 Yy BEIUKHUX
MyOJIIYHUX KOMITAHISIX 3 PO3MOPOIIEHUMH aKI[IOHEPAMHU.

Teopist cTroapacTBa 100pe Mpallloe B CHUTYaIlsX, € BXe chOpMOBaHI MilHI
BITHOCUHM JOBIPHU, CHUIbHI LIHHOCTI Ta JOBIOCTPOKOBHI TOPU3OHT IUIAHYBaHHS.
Came TOMy BOHa YacTO 3aCTOCOBYEThCS B CIMEHHHUX KOMIaHisIX, Oi3Hecax 13
CWJIBHUMHU 3aCHOBHHUIIBKUMHU TPAAMIISIMU Ta OpraHizamisx, Jae KOpIopaTUBHA
KyJbTypa 0a3yeTbCsi Ha B3a€MHIM TOBa3l Ta KOJEKTUBHIN BIIMOBINAIBHOCTL. Y
peaNbHOMY OJKUTTI OUIBIIICTH KOMIMAHIA BUKOPUCTOBYIOTH €JIEMEHTH Teopii
CTIOAPJICTBA B TOEJHAHHI 3 THIIMMU ITIX0JaMHU, 1100 30€perTyu mepeBaru aBTOHOMIi
Ta OBIPH, BOJHOYAC MIHIMI3YIOUM PU3UKHU BiZICYTHOCTI HajeKHOTO Harsiay [9].

Inctutymionansia Teopis  (Institutional Theory). InctuTymioHanbHA TEOPis
(HeoIHCTUTYIIOHATIBHA TEOpis B OpraHiz3allifHOMY aHaii3i), 3amouyaTtkoBaHa [lomom
Jlx. JIi Mamxio ta Bonrepom B. Ilayemnom (1983), mosicHioe dopmyBaHHS Ta
PO3BUTOK CUCTEM KOPIOPATUBHOTO YIIPABIIHHS Yepe3 MOTYKHUI BIUIMB 30BHIIIHBOTO
iHCTHTYIIiHOTO cepenoBuiia [40].

Teopiss cTBepKye, IO OpraHizailii, BKIIOYAIOYM KOMIIaHii, HE 3aBXKIU
KEPYIOThCS BUKJIIOYHO TPAarHCHHSAM EKOHOMIYHOI €(eKTHBHOCTI YM MaKcuUMizallii
npuOyTKy. 3HaYHO BAXKIMBIMIUM JJIs1 IXHHOTO BIDKMBAHHS Ta YCHIXY € JOCATHEHHS
JETITUMHOCTI — COI[IAIbHOTO BU3HAHHA SIK «IIPaBUJIBHOI», «HOPMAIbHOI» Ta
OPUIHATHOT oOpraHizamii B oOyax KIIOYOBUX 30BHIIIHIX CTOPIH (PEryysiTOpiB,
IHBECTOPIB, MAPTHEPIB, CYCHUILCTBA, IpodeciiHuX criabHOT) [3, c. 186].

Opranizamii Aif0oTh y Tak 3BaHOMY OpraHi3amifHOMY TIONII — MeEpexi
B32€EMOIIOB’ SI3aHUX CYO’ €KTIB (Tally3b, pUHOK, PETIOH, MIKHAPOJHE CEPEIOBHUIIE), JI€
MaHyIOTh MIEBHI HOPMHU, MIpaBUjia, O9IKyBaHHS Ta cTaHAApTU. [liM THCKOM IBOTO OIS

KOMIaHIi aJanTylTh CBOi CTPYKTYpH, MPOLECH Ta NPAKTUKH KOPHOPATUBHOIO
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YIOPABIIIHHS, CTAIOYH €l MOAIOHIIINMH OJHA 10 OJHOI.

KitouoBUM MexaHi3MOM Takoi ajanTamii € I1HCTUTYUIMHHNA 130MOpdizM —
MpolLiec, 3a SKOro opraHizaiii Ha0yBalOTh CXOXHUX (GopM 1 mpakTuk. i Mamxio Ta
[Tayemn BUAISIOTH TPU OCHOBHI THUIU 130MOp(]i3My:

1. IlpumycoBuii 130MOpdi3M — BUHUKAE Yepe3 popMmanbHUil a00 HePopMaTbHUN
TUCK 3 OOKYy OpraHizaiiii 4d 1HCTUTYTIB, Bl SIKHUX 3QJIC)KUTh BHUIXKMBAHHS KOMIIaHIi
(nepxaBa, peryasaTopu, OaHKH, BEJIMKI KIIEHTH, MKHAPOIH1 OpraHizaii).

2. MiMetnyHuil 130Mop(}i3M — BHUHHUKAE B YyMOBaxX HEBU3HAYEHOCTI, KOJIHU
KOMIIaHI KOMIIO€ MPAaKTHUKW THUX OpraHizalid, sKi BBaXKAlOTbCA YCIHIIIHUMU YU
JIETITUMHUMH.

3. HopmaTuBHuit 130Mopdi3m — 1noB’si3aHUi 3 poPecitHUMU HOPMaMH, OCBITOIO
Ta CcoLiaji3alli€ro, MOIMUPIOEThCS Yepe3 MNpodeciiiHl CHUIbHOTH, O13HEC-OCBITY,
acorniaiii Ta Mepexi.

[TepeBaru iHCTUTYIIOHATBHOT TEOPII:

- no0Ope TMOSICHIOE HaIllOHAJIBHI Ta perioHajdbHI BIAMIHHOCTI B MOJACISX
KOPIIOPaTUBHOTO YIPABIIHHS (AHIJIO-aMEpPUKAaHChKa, KOHTUHEHTAJIbHA €BPOINEIChKA,
a3iiichbKa TOIIO);

- pO3KpHMBa€ TMPUYMHH TJIO0ATHHOI KOHBEPreHIli TpPakTUK (dYepe3 THUCK
MDKHApOJHUX PETyJISITOPIB, IHBECTOPIB Ta CTAH/IAPTIB);

- BpaxoBYy€ IIMPIIUA COMiaTbHUN, KYJIbTYPHHA Ta TOMITUYHUNA KOHTEKCT, Yy
axoMy (yHKITIOHY€E Oi3HEC.

Henomniku:

- MEHIIIE yBaru MPUIULIE BHYTPINIHIM MeEXaHi3MaM NPUUHSITTS PIMICHb Ta
IHAWBITYyaabHIA areHTHOCTI OpraHizariii;

- MOJXKE IEepEeOIIHIOBATH TACHBHICTh KOMITaHIH, HEIOOIIHIOIOYH TXHIO 3JJaTHICTh
AKTUBHO BIUIMBATH Ha ITHCTUTYLIHHE CEPE/IOBUIIIE;

- 1HOAI TOSICHIOE BIPOBAKCHHS IMPAKTHUK HE CTUIBKH IXHBOIO €()EKTHBHICTIO,

CKUIbKU MPArHEHHSIM J10 JIETITUMHOCTI, 110 MO€e MPU3BOAUTH 0 (POPMAIBLHOIO, a HE
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CYTHICHOTO BUKOHAHHSI CTaHAapTIB.

VY cydacHoMy rio0anbHOMY KOHTEKCT1 IHCTUTYIIOHaNBHA Teopis 1 Mamxkio ta
[Tayemna momomarae 3po3yMmiTH, YOMY KOMIIaHII B PI3HUX KpaiHax Jaenali Oulblie
CXO0X1 3a CHUCTEeMaMH KOPIOPATUBHOTO YIMpPaBIiHHA, OCOOJMBO MiJl BIJIUBOM
robansHux perymsatopie (€C, OECD, IFRS) ta mMixnHapognux inBectopiB. Jlis
KOMIIaH1|, 110 BUXOJSATh Ha HOB1 pUHKHU (HAMpPUKIIAJ, YKpaiHChKi O13HEecHu B €Bporii),
ajanTaiisg J0 IHCTUTYLUIMHOTO THCKY CTa€ CTPATEriyHOI HEOOXIIHICTIO s
OTPUMAaHHS JIETITUMHOCTI Ta JOCTYITY JI0 PECYPCIB.

OTxe, OKpeclieHI BHIIE Teopii [OMOBHIOIOTH OJHA OJHY, (OPMYIOUH
KOMIUIEKCHUH MiAXiZ [0 KOPIOPaTHBHIO YIpPABJIiHHA. IX iHTerpaiis m03BOISE
aJanTyBaTH MOJENI JO HalllOHAJbHUX peajid, Sk B YKpaiHi, Je MOoeTHaHHS

areHTChKOI Ta CTEUKXOJIIEPCHKOT TEOPI MOXKE MOCUIIUTU PedHOPMHU.

1.2. TlpuHummm, CTPYKTypa, MOJEIl Ta METOIOJIOTIYHI IMAXOAH A0 OILIHKH

e(eKTUBHOCT1 CUCTEMU KOPIIOPATUBHOT'O YIIPABIIHHS

KopriopatuBHe ympaBmiHHS SK CHCTEMa BIIHOCHH MDK aKI[IOHEpaMH,
MEHEDKMEHTOM, PaJ0i0 JUPEKTOPIB Ta IHIIUMH CTCHKXOJJepaMU BHUMAra€ YiTKHX
NPUHIMITB IS 3a0e3nedeHHsT e()EeKTUBHOCTI, MPO30pOCTI Ta OajaHCy IHTEpeEcCiB.
MikHapoaHi  cTaHmapTd, 30KkpemMa mnpuHIUnU  Opraxizamii  €KOHOMIYHOTO
cniBpoOiTHunTBa Ta po3Butky (OECP), BimirpatoTh KiIt04oBy poib y (opmyBaHHI
TaKUX CUCTEM, HAJIal0UM YHIBEPCAJIbHUN OPIEHTUP /I HAIIOHAIBHUX PETYIATOPIB,
koMmriaHiii Tta iHBectopiB. [lpuHiunu OECP 3 kopnopaTUBHOTO ympaBiiHHA Oyiu
Briepmie npudHATI y 1999 pomi, nepernsuyti y 2004 ta 2015 pokax, a ocTaHHS
penakiis — G20/OECD Principles of Corporate Governance — 6yna cxBaiena y 2023
pomi 3a mintpumku ['pymu aBaamsata (G20). Ili npuamumm He € 00OB'SI3KOBUMHU
HOpMaMH, a PEKOMEHJAIIIMU, IO JO3BOJSIOTH aJamnTalliio 10 HalllOHATHHUX

KOHTEKCTIB, ajie¢ iX BIPOBAJKEHHS CIPUSE 3aTYyYEHHIO 1HBECTHUIIIM, MiJBUIICHHIO
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JOBIpU PUHKIB Ta CTIMIKOMY pO3BUTKY €KOHOMIK. Y 2023 poui OHOBJIEHHS
aKLIEHTYBAJIO yBary Ha CTIMKOCTI, PE3WIIEHTHOCTI 10 Kpu3, Hu(poBii TpaHchopmarlii
Ta 1HTErpauii eKOJOT1YHUX, COLIAJbHUX Ta YNPaBIIHCHKUX ACIEKTIB, BiI0Opaxarouu
100aabH1 BUKJIMKH, TaKi sIK KIIMaTU4HI 3MIHM, MaHAEMIi Ta T€OMOJITUYHI PU3UKH.
JIOKyMEHT CTPYKTYpOBaHO HAaBKOJIO IIECTU OCHOBHHMX PO3/LTIB (TJIaB), KOKEH 3 SIKUX
OXOIUTIOE KJIFOUOB1 aCHEeKTH €(PEKTUBHOIO KOPHOPATUBHOIO yrpaBiiHHA. Huxue
HaBE/JICHO apTryMEHTOBAHUH aHali3 KOXKHOTO MPUHITUITY 3 aKIIEHTOM Ha PEKOMEH A,
TEOpPETUYHE OOIPYHTYBAHHS Ta MPaKTHUHE 3HaUeHHS [55].

1. 3abe3neueHHss OCHOB ISl €PEKTUBHOI CUCTEMHU KOPIOPATUBHOIO YIPABIIHHSA.
et mpuammn dopmye (yHIaMEHTATBHY OCHOBY KOPIIOPATHBHOTO YIIPABIIIHHS,
HaroJIOLIYIOYM Ha HEOOXIIHOCTI MPO30poi, CIpaBeasuBOi Ta €(eKTUBHOI MPaBOBOI,
PEryISITOPHOT Ta IHCTUTYIIHHOT 0a3u, sika crpusie eheKTUBHOMY PO3IOJLTY pPeCcypciB,
JOTPUMAHHIO BEPXOBEHCTBA MpaBa Ta Harisay. KimrodoBi pekoMeHallii BKIIOYAIOTh:
(1) cTBOpeHHs 3aKOHOAABCTBA, PETYJIAIINA Ta KOJEKCIB KOPIMOPATUBHOTO YIPABIIHHSA
Ha OCHOBI mpuHIHIy «COmply or explain» (BukoHy# ab0 MOSCHIONH), IO T03BOJISIE
THYYKICTb, aje 3a0e3medye Mpo30picTh; (2) YITKHH pO3MOJLT MOBHOBAKEHB MiX
peryisTopamu, Oip)kaMH Ta CaMOPETYJNIOIOYUMHU  OpraHaMy Il  YHUKHEHHS
KoH(ITKTIB; (3) TOCWICHHS HArJIAay 3a TpylnaMu KOMIaHIM (KOHIEPHAMHM) IS
3aXUCTY akilioHepiB; (4) BUKOPUCTAaHHS IUQPPOBUX TexHoJOTiH (Hampukian, Al mis
MOHITOPHHTY) 3 YIOPaBIiHHAM pPHU3UKAaMH, TaKUMH SK YIEPEIKCHICTh JTaHUX YH
kibepOesmeka; (5) MbKHApOAHY CIIBIPAIIO I 00OMiHY iH(pOpMaITi€ro.

TeopeTnuHo, 1el TPUHIMI TPYHTYEThCA HA IHCTUTYIIOHAIBHIN Teopii, ska
MOSICHIOE, SIK (pOpMalibHI IHCTUTYTH (3aKOHH, PETYJIAllii) BIUIMBAIOTh HA TOBEIIHKY
oprasizailiif, 3SMEHIIYIOUH acUMETPito iH(OopMaIlii Ta areHTChKi BUTPATH (32 TEOPIEI0
arearcTBa). [IpakTu4He 3HAYEHHS TOJATA€ B MIATpUMIN (DIHAHCOBOI CTaOUTBHOCTI,
3alydeHHI ~ IHBECTHIIH  Ta  PE3WIEHTHOCTI  €KOHOMIK:  Hampukiag, Yy
MOCTIMAHAEMIHHOMY CBITI e€()EeKTUBHMI HArsa[ 3amoliraec Kpuszam, MOMIOHUM 10

¢dinancoBoi 2008 poky. OnoBieHHs 2023 poky HIAKPECTIOE€ BIUIMB Ha JOCTYI O
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(piHAaHCYBaHHS, CTIMKICTh Ta PUHKOBY IHTErpalliio, 10 € KPUTUYHUM JUIsl KpaiH 3
NEPEXITHOI0 €KOHOMIKOIO, SIK YKpaiHa, A€ pedOopMH KOPHOPATUBHOI'O YNPABIIHHS
HiAMPUEMCTB BUMAraroTh ajanTaiii mux cranaaptis [55].

2. IlpaBa 1 piBHE CTaBJEHHS 10 aKLIOHEPIB Ta KIHOYOBI (PYHKI[Ii BIACHOCTI.
[IpyHIMO aKLEHTye 3aXWUCT MpaB akLIOHEPIB, BKIOYAIOYM MIHOPUTAPHUX Ta
1HO3eMHUX, JJIsl 3amo0iraHHs 3JIOBKUBAaHHAM 3 OOKY KOHTPOJIFOIOUMX BJIACHUKIB.
OcHoBH1 pekomennanii: (1) 0a30Bi mpaBa, Taki K peecTpallisi BIACHOCTI, y4acThb Y
300pax, roJIOCYBaHHs, PO3MOJUT MPUOYTKY Ta CXBaJeHHS (yHIaMEHTAIbHUX 3MIiH
(Hanpukian, emicia akiii); (2) 3a0e3nmeyeHHs ydacTl udepe3 TiOpUaHI/BiagaieHi
300pH, €IIEKTPOHHE TOJIOCYBaHHA Ta YCYHEHHsS Oap'epiB sl TpPaHCKOPIOHHOTO
iHBecTyBaHHs; (3) piBHE CTaBJIEHHS IO aKIIOHEPIB OJHOTO Kiacy, 3 O0OB'SI3KOBUM
CXBAJICHHSM 3MiH y TMpaBax; (4) peryJroBaHHS MOB'I3aHUX TPAH3AKIIIH 3 PO3KPUTTIM
KOHQIIKTIB  1HTEpeciB; (5) MexaHi3MH 3axUCTy MIHOpUTapiiB, BKJIIOYAIOYU
IIPEBEHTHUBHI MMpaBa, kKBajdi(hikoBaHy OUIBIIICTh Ta OMIIi BUKYITY akIlii; (6) eeKTUBHI
PUHKU KOPIIOPATUBHOT'O KOHTPOIIIO 3 TPO3OPUMU MIPABUIIAMH MOTJIMHAHbD.

AprymMmeHTarlis 0a3yeTbcsi Ha Teopii CTEUKXOJIAEPiB, J€ aKI[IOHEPU SK KIIOUYOBI
BJACHUKH BHMAaralooTh OajaHCy Uil MiHIMI3aIii OMOPTYHICTUYHOI ITOBEIIHKH
MEHeDKMEHTY. [IpakTWuHO, IIe¢ MiABUINYE JOBIPY I1HBECTOPIB, SK IIOKa3aHO B
EeMITIPUYHUX JTOCTIIHKEHHSX, JIe KpaiHu 3 CHJIBHUM 3aXHCTOM IIPaB aKIlIOHEPIB MAIOTh
HIWK4l BUTpaTu Ha Kamitaid. OHoBieHHs 2023 poky ¢GOKyCyeTbCs Ha JUCTAHIIAHIN
ydacTi Ta 3aXWUCTI B TPYMOBHX CTPYKTypax, IO aKTyaldbHO s YKpaiHu 3 ii
OJIITAPXIYHUMHU XOJJAMHTaMH, /1€ KOH(DIIKTH 1HTEpEeCiB 4acTO MPU3BOAATH JO BTpaT
1T MiHOpUTapiiB [55].

3. Iactutyniitai iHBecTOpH, POHIOBI PUHKHU Ta iHIII TocepeaHuku. Llei po3min
MIAKPECTIOE POJb IHBECTHI[IHHOTO JIAHI[IOTa B CTUMYJIIOBaHHI KOPIIOPATHBHOTO
yrnpasiiaasa. Pexomenaariii: (1) po3KpUTTS MOMITHK IHCTUTYIMIMHUX 1HBECTOPIB MO0
rOJIOCYBaHHS, CTIOAP/ICTBA Ta YIPABIIHHS KOH(MIIKTaMH; (2) IPO30PICTh METOI0IOT I

panHuKiB (KOHCynbTaHTiB, ESG-arenimiii, pedtuHroBux areHTcTB); (3) 3a00poHa
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1HCallAepChKOT TOPTiBIIl Ta MAHIMYJIALIM; (4) peryatoBaHHS NEPEeXPECHUX JICTUHTIB 3
YITKUMU KpuTepiamu; (5) 3abe3neueHHs CrpaBeIJIuBOro iHOYTBOPEHHSI Ha Oipikax.

TeopeTnyHO, MPUHIINII IHTETPYE TEOPiI0 areHTCTBA 3 PUHKOBOIO JAMCIHUILIIHOO,
7€ TMOCEPEeIHUKH 3MEHIYIOTh acumeTpito iHdopmanii. IlpakTuyHe 3HaueHHS — y
MOCWJIEHHI PUHKOBOI €()EKTHUBHOCTI: HANpHKIaA, CTIOAPACTBO I1HBECTOPIB CIIPHUsIE
JOBTOCTPOKOBI1# BapTOoCTI KoMMaHiid. OHoBieHHs 2023 poKy Haroiouye Ha pO3KpUTTI
koHOikTIB Yy ESG-o1iHkax, 1m0 € HOBUM aKIIEHTOM Ha CTIMKOCTI, JOMOMAararoyu
IHBECTOpaM OIIHIOBATH PU3UKH, TaKi K KiiMaTH4Hi [55].

4. Ponb cTeHKXONAEpiB Yy KOPIOPATUBHOMY YIpaBiiHHI. [IpwHIHMI po3muproe
dokyc 3a Mexi akiiOHEpiB, IHTErPYyIOUYM IHTEPECH TMPAIIBHUKIB, KPEAUTOPIB,
nocTayaibHUKIB Ta crniibHOT. KimrowoBi myHkTH: (1) moBara jo mpaB CTEHKXOJIEPIB,
BCTAHOBJICHMX 3aKOHOM YW Yyrojamu; (2) MeXaHi3MHU yd4acTi, SIK MPEICTaBHUIITBO B
paxi; (3) noctyn 1o iHpopMalii Ta MexaHI3MH OcKapxeHHs; (4) eeKTUBHI MpolecH
1HCOJIbBEHII].

OO6rpyHToBaHO Teopiero creiikxonaepiB dpimana, ne OanaHC IHTEPECIB CHpHsSE
CTIHKOMY pO3BHUTKY. [IpakTWuyHO, II¢ MiABHUIINY€E PE3WITIEHTHICTh KOMIIAHIM, SK Yy
BUIIJIKaX KPU3H, JI€ 3aTyUEHHS MPAIIBHUKIB 3aI100irae comiaibHUM KOH(IIIKTaM.

5. Poskpurts indopmarii Ta mpo3opicte. EdexTHBHE KOpIIOpaTUBHE yIpaBIiHHS
BHMAara€ CBOE€YaCHOTO Ta TOYHOTO PO3KPHUTTS MarepiajabHOi iH(opMarlii s OIiHKH
KOMITaHiii iHBecTopamu. Pexkomenmarii: (1) po3kpuTTs (¢iHAHCOBUX pPE3YJIbTaTIB,
7€, CTPYKTYp BIAcHOCTI (BKIroUarouu OeHedilliapHUX BIACHUKIB), BUHATOPOI,
pU3UKiB; (2) BHUKOPWUCTAHHA MDKHApPOJHUX CTaHAApTiB o0ONiky Ta aymuty; (3)
HE3aJIeXKH1 ayJTUTH 3 KOMiTeTamu; (4) eIeKTpOHHE MOMMUPEHHs iH(popMaIrii.

TeopeTn4Ho, 11€ 3MEHIITy€ areHTChK1 MPOOJIeMH Yepe3 3HIKEHHS iHpopMaIliiHo1
acumeTtpii. [IpakTuyHe 3HaYEHHSA — y MABUIIEHHI PUHKOBOI BapTOCTI: MOCIIKEHHS
MOKAa3yI0Th KOPENAIiI0 MK Tpo3opicTio Ta iaBecTHIlisiMA. OHoBieHHS 2023 poky
IHTETpYy€E CTIHKICTh y po3kputts (MeTpuku GHG, pusuku JaHIIOTIB MMOCTavaHb),

3a0e3Mevyr0UH 3B'130K 3 (PiHAHCOBOIO 3BITHICTIO [55].
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6. BiamoBimaneHICTh pagu AUPEKTOpiB. Paga AUPEKTOpiB € LEHTpaIbHUM
OpraHoM KOPIIOPaTUBHOI'O YIpPaBIiHHS, BIIMOBIAAJIBHUM 3a CTPATErito, HarJsA Ta
niA3BITHICTE. KitouoBi pekomenaanii: (1) ¢dopmyntoBaHHs CTpaterii 3 ypaxyBaHHIM
pU3HKIB (CTIMKOCTI, HHUGPPOBUX); (2) HE3alNekKHI YJICHH Ta KOMITETH (ayIuT,
BUHAropojia, pu3uk); (3) oliHKa paau, BKIOYAIOYU PI3HOMAHITHICTH (Te€HACPHY); (4)
yIpaBIiHHS KOHPIIIKTaMU Ta €THUKOIO; (5) 1HTerpatis CTIHKOCTI B (PyHKIIII.

ApryMeHTallis CHHpaEThCsl Ha TEOPil0 CTIOAPACTBA, J€ paja Ji€ B iHTepecax
komnanii. [IpakTuyHo, epexTUBHA paja MiJIBUILYE MPOAYKTHUBHICTD, SIK Y KeWc-cTai
KOMIIaHIA 3 He3alexHuMHU aupekrtopamu. Y 2023 pomi OyB 3poOJieHHMI aKIEHT Ha
PE3UITIIEHTHOCT] 10 30BHIMIHIX IIOKIB (T€OMOJITUYHUX, KIIMATHYHUX) Ta 1HTErparii
CTIHKOCTI, 1110 POOUTH MPUHITUIHN aJAlITOBAHUMH JI0 CYYaCHUX BUKJIUKIB.

Takum umbaom, npuniunu G20/OECD € ertamoHom it (GoOpMyBaHHS
e(EeKTUBHOTO KOPIOPATHUBHOTO  YIPAaBIIHHSA, CHOPHUAOYM OajaHCy 1HTEPECIB,
3MEHIIEHHIO PM3HMKIB Ta CTIKOMY 3pPOCTaHHIO. IX BIPOBAIKEHHS B HAIiOHATBHUX
cucTemax, K B YKpaiHi, BUMarae ajanraiiii, aje 3a0e3rneuye KOHKYPEeHTHI repeBaru
Ha T7I00abHUX PUHKAX.

Crnin 3a3HAYUTH, IO CHCTEMa KOPIOPATHUBHOTO YIIPABIIHHS € 1HTErPOBAHOIO
CTPYKTYpOIO, IO OXOIUIKOE CYKYIHICTh €JIEMEHTIB, IPOIECIB 1 MeXaHI3MIB,
CIIpSIMOBaHMX Ha 3a0e3nedyeHHs €(PEeKTHBHOTO KEPIBHHMIITBA KOMIIAHIEI, OalaHCy
IHTEpeciB cTeMkxonaepiB Ta MiHiMizamii pusukiB. 3a BusHaueHHs M OECP,
KOPIOpaTUBHE YIPABJIIHHSA BKJIIOYAE PO3MOMALT MpaB 1 OOOB'I3KIB MK PI3SHUMHU
YYaCHHKaMU KOpIopallii, TAKUMHU SIK pajia AUPEKTOPiB, MEHEIKMEHT, aKIIOHEPH Ta
1HIII 3aIlikKaBJICHI CTOPOHHM, 3 METOIO MiABUIICHHS ¢()eKTUBHOCTI Ta BIAMOBIIaIbHOCTI.
CTpykTypa CHCTEMH KOPHOPAaTHBHOTO YIpPaBIiHHSA O0a3yeThCs HAa KIIOYOBHUX
€JIeMEHTaxX: OpraHax yNpaBliHHA (pajga IUPEKTOPIB 1 KOMITETH), MeXaHi3Max
KOHTPOJIO (BHYTPINIHIN ayauT) Ta 1HCTPYMEHTax 3aXuCTy TpaB akmioHepiB. Lli
eJIeMEHTU POPMYIOTh l€papXiuHy MOJENb, € CTpAaTEriuHuil piBeHb (paja JUPEKTOPIB)

MOEAHYETHCS 3 OMEPALIMHUM KOHTPOJIEM 1 3aXMCHUMH MEXaHI3MaMu, 3a0e3Mneuyoun
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MPO30PICTh, MIA3BITHICTh 1 CHpPaBENJUBICTb. Y CY4YaCHMX yMoBax IioOamizauii Ta
uudpoBoi TpaHcpopmarllii 1Sl CTPYKTypa €BOJIIOLIOHYE, IHTETPYIOYM 1HHOBAIlIMHI
IHCTPYMEHTH, Takl K HUGPOBUA MOHITOPHHI, Ul MOCUICHHS epeKTuBHOCTI. Jlami
PO3MISTHEMO KJIFOYOBI KOMIIOHEHTH JI€TAJIbHIIIE, CIUPAIOYUCh HA TEOPETHUYHI 3acaiau
Ta MDKHApOJH1 CTaHAAPTH.

Paga nupexTopiB € LEHTpaJbHUM €JIEMEHTOM CTPYKTYPH KOPIOPAaTUBHOTO
yIpaBIiHHS, BUCTYIMAIOUN K OpraH CTPATEriYHOTO HATIIALY Ta IPUAHATTS KIFOUOBUX
pitienb. BoHa oOupaeThCsl akuioHepamMu 1 BIANOBIJA€ 32 BUBHAUYECHHS KOPIOPATUBHOI
cTparerii, MOHITOPUHT JISJIBHOCTI MEHEDKMEHTY, 3aTBEPIKEHHS TMOJITUK 1
3a0e3MeyeH s JOTPUMAHHS €THYHUX HOPM. 3TiIHO 3 MPHHIUIIAMHU KOPIOPATHBHOTO
yIpaBIiHHS, paja MOBHHHA CKJIAJATHCS 3 BUKOHABYMX JUPEKTOPIB, SKi 3aiiMarOThCS
MOBCSK/JICHHUM VYIPABIiHHSAM, Ta HE3QJICKHUX HEBUKOHABUMX JUPEKTOPIB, IO
3a0e3neuyoTh O00'€KTHUBHICTh 1 KOHTpOJib. Ponb paaum momisirae B po3B'A3aHHI
areHTChKoi MpoOJIeMHu, KOIH IHTEPECH MEHEIKMEHTY (areHTIB) MOXKYTh BIAXUJISTUCS
BiJl IHTEpEeCiB akI[ioHepiB (MPUHIMMIATIB), Yepe3 MEXaHI3MH HaIrJSIAy Ta OIHKH
edexktuBHOCTl. Hampuknan, ronoBa paau Kepye 3aciiaHHSAMHU, 3a0e3neuyrodu
e(DeKTUBHY KOMYHIKAIlIIO, TOJM1 SK TEHEPAIbHHH JTUPEKTOpP (OKYCYeEThCS Ha
omepariiHii AiSTBHOCTI; PO3AUICHHS X POJIEH € peKOMEHIOBAHO MTPAKTHKOIO JIJIS
YHUKHEHHSI KOH(JIIKTIB iHTEpeciB. Y KOHTEKCTI TeOopii CTEHKXOAepiB paja TaKoX
BpPaxoOBYy€ IHTEPECH IIHPIIOTO KOJIa 3alliKaBJIEHUX CTOPiH, CIPUSIOYH CTIHKOMY
PO3BUTKY KOMIIaHii.

Komitetn pagu qupekTopiB € Crieniaii3oBaHUMU MiPO3AUIaMH, 110 TOCUITIOIOTh
e(eKTHBHICTh KOPIOPATUBHOTO YIPAaBIIHHSA 4Yepe3 JeNeryBaHHS KOHKPETHHX
dbyHKIid. 3a3BUYaii BOHM BKJIIOYAIOTh AYJAWUTHHM KOMITET, KOMITET 3 BHUHAropo,
HOMIHAI[IHHUNA KOMITET Ta KOMITET 3 pH3UKaMH. AYJIWTHUW KOMITET, CKJIaJeHUH 3
HE3aJIOKHUX YJIeHIB Ta ()IHAHCOBOIO EKCMEPTH3010, HAIIAA€ 3a BHYTPINIHIM
KOHTpOJieM, (DIHAHCOBOIO 3BITHICTIO Ta B3a€EMOIEI0 3 30BHINIHIMH ayJUTOPAMH,

3ano0iralouu maxpaicTBy Ta 3abe3nedyrour mnpo3opicts. KomiteT 3 BHHaropon
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BU3HAYa€ TOJITUKY OIUIATH TMpall BUKOHABYMX JUPEKTOPIB, MOB'A3yHOUM ii 3
JOBrOCTPOKOBMMM ULUISIMM KOMIIaHil, 1100 CTUMYJIOBaTH MPOJYKTUBHICTh 0€3
HaaMIpHUX pu3uKiB. HomiHamiiiHMii KOMITET BIANOBIAA€ 3a MiAOIp KaHIUWJATIB /10
paau, 3a0e3Meuyrour pI3HOMAHITHICTh 1 HE3aJeXHICTh, TOJ1 SIK KOMITET 3 pU3UKAMHU
OlLIIHIOE ~cTpaTeriudi 3arpo3u. Lli komiTeTH (QYHKIIOHYIOTb $K MEXaHI3MHU
JELEHTPAI30BaHOTO0 KOHTPOJIIO, MiJIBUILYIOUYM €(PEKTUBHICTh pajd Ta 3MEHIIYIOUYU
HaBaHTa)KCHHS Ha HE, 10 € KIIFOYOBHUM JJIsl BEJIMKUX Kopropaiii [55].

BHyTpimHI# ayIuT € KPUTUYHUM €JIEMEHTOM CTPYKTYpH KOPIIOPATHBHOTO
YIpaBIiHHS, BUCTYMAIOYM SK HE3AICKHUN MEXaHI3M OIIHKH Ta BIOCKOHAJICHHS
CUCTEM BHYTPIIIHHOTO KOHTPOJIO, PU3HK-MEHEIKMEHTY Ta TOTPUMaHHSI HOpM. BiH
HiAMOPSIIKOBYEThCS ~ OE3MOCEPEHBO  ayIUTHOMY  KOMITETy,  3a0e3Medyrodu
O00'€KTUBHICTh, 1 BKIIOYA€ PETYJISPHI TEPEBIPKKM TMPOIECiB, 1ACHTU(IKAIIIO
BPA3IMBOCTEH Ta pEKOMEHMAIil IM0J0 TOKpalieHb. Poib BHYTPINIHHOTO ayaHTy
noJIirae B MiHIMI3allil pU3WKiB, TaKUX SK (pIHAHCOBI MOMIJIKM YU KOPYMIlis, yepes
CUCTEMAaTHYHHMM aHajli3 JISJIBHOCTI KOMITIaHii. Y paMKax IHTETPOBaHOI CTPYKTypH
KOPIOPATHUBHOTO YIPaBIiHHSI BHYTPINIHIA ayJUT B3a€MOJII€ 3 30BHIIIHIM ayJaHTOM,
CIIPHUSIIOYM 3arajibHiM MPO30pOCTi Ta JOBIpl iHBecTOpiB. Hanpukian, y mocTKpU30BUiA
nepioa (mcns 2008 poky) posib BHYTPIIIHBOTO ayAWTy MOCHIWJIACSA, IHTETPYIOUH
eJIeMeHTH U(PPOBOr0 MOHITOPHUHTY JIJISl PEaTbHOTO Yacy OIIHKH PU3HUKIB.

MexaHi3MH 3aXHCTy TpaB akIiOHEPiB € (yHIaAMEHTaJIbHUMH ISl CTPYKTYpH
KOPIOPATUBHOTO YIPAaBIiHHS, 3a0€3MeUyl0un CIpaBeJINBE TPAKTYBAaHHS BIIACHUKIB
KaImiTany Ta 3amo0iralouu 370BKHBAHHSAM 3 OOKY MEHEIKMEHTY Y MaKOPUTApHHUX
akmionepiB. I[li MexaHi3MM BKIIOYAIOTh TMpaBa Ha TOJOCYBaHHSA, JOCTYH JIO
iHbopMarlii, ydacTp y 3arajdpbHUX 300pax, OTpUMAaHHS AHWBIACHIIIB Ta 3aXHCT Bif
pO3MUBaHHA 4dacTKu. JIsi MiHOpWUTapHUX akIiOHEpiB TmepeadadeHi CremiaibHi
IHCTPYMEHTH, TaKi sIK KOMYJISITUBHE TOJIOCYBaHHS, IIpaBa Ha OCKAp KCHHs PIllleHb Ta
MEXaHI3MH BHKYIY akiiid. Y Teopii KOPIMOPAaTHBHOTO YIPABIIHHSA IIi MEXaHI3MU

PO3B'SI3yI0Th MPOOJEMYy €KC Mpormpiailii 1HcaiaepaMu, 3a0e3medyroud PIBHICTH 1
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npo3opicTh. Jl0JAaTKOBI IHCTPYMEHTH, TaKl fK AakKLIOHEpPHI Yroau Ta apOiTpaxkHi
MOJIOKCHHS, TOCHJIIOIOTh 3aXHCT, OCOOJMBO B 3aKpUTHUX Koproparisx. Y
MDKHApOJHIA npakTuil (Hanpukiaz, 3a npuHuunamu |OSCO) akueHT poOuThes Ha
MonepeHIX MEXaH13Max, TAKUX SK He3aJIeKH1 pajiu.

OTke, €IeMEeHTH Ta CTPYKTypa CHCTEMH KOPIIOPATHBHOTO YIPABIIiHHS
bOpMyIOTh €IUHY €KOCHUCTEMY, € paja IUPEKTOpiB 3abe3rnedye cTpaTeriyHui
HAnpsIMOK, KOMITETH — CIELIaTi30BaHU KOHTPOJIb, BHYTPIIIHIA ayIUT — OomnepaiiiHy
HAJIMHICTh, @ MEXaHI3MHU 3aXHUCTy IpaB akLIOHEPIB — CHpaBeAJUBICTh. [HTErparis
[IUX KOMIIOHEHTIB CIpHUS€ IMIABUIICHHIO €()EKTUBHOCTI KOMIIaHil, 3ally4eHHIO
1HBECTHI[I Ta CTIMKOCTI B yMOBaxX HEBU3HAYEHOCTI, IO € KIHOYOBHUM JJIsI Cy4aCHOTO
O13HecCy.

Cnig 3ayBaKUTH, 10 TOPIBHSUIBHUN aHai3 MOJCICH KOPIOPATHBHOIO
VIPaBIiHHSA € KJIYOBHUM €JICMEHTOM TCOPETUYHOTO OCMHCIICHHS (OopMyBaHHS
e(eKTUBHOT CHCTEMH KOPIIOPATHUBHOTO YIPABIIHHSA, OCKUIBKH [O3BOJISIE BUSBUTH
yHIBEpCaJIbHI MPUHIIUIN Ta aAanTyBaTH iX O HAIIIOHATFHUX 0COOIMBOCTEH.

Mopeni KOpTOpaTUBHOTO YIPaBIiHHSA (POPMYIOTHCS MiJ BIUIMBOM KYJIbTYpPHUX,
IIPaBOBUX, CKOHOMIYHUX Ta ICTOPUYHUX (PaKTOPIB, IO MPHU3BOIUTH JO Bapialiid y
CTPYKTYp1 BJIACHOCTI, pOJIi CTEHKXOJAEpiB Ta MEXaHi3MaX KOHTPOJI0. Y Cy4acCHUX
yMoOBax rio0aiizalii Ta MoCTIaHAeMIHHOTO BITHOBJIECHHS CIIOCTEPITaEThCS TCHACHITISA
0 KOHBEpreHIlli Mojeneil, 3yMOBJI€HAa THUCKOM MDKHApOJHUX I1HBECTOPIB,
rapMOHI3AIlIEI0 CTaHAApPTIB Ta BHOpoBakeHHSIM ESG-kputepiiB  (exosorivi,
COIliaJTbHI Ta yMpaBIIHCHKI acrekTh). Llei aHaii3 oXOIUI0€ OCHOBHI MOJENi: aHTJIO-
aMEpPUKaHChKY (ayTcailiepCchKy, OpIEHTOBAaHY Ha akKI[iIOHEPiB), KOHTHHEHTAJIbHY
(HIMETIbKY, 1HCAHJEPChKY, OPIEHTOBAHY Ha CTEUKXOJIEPIB), SITIOHCHKY (MEpEXKEBY),
ciMeliHy Ta 1HII (Hampukiad, TiopuaHi ab0 CKaHAWMHABCHKY), 3 aKIEHTOM Ha iXHI
KITIOYOB1 XapaKTEPUCTHKH, TIEpEBary, HEAOIIKY Ta mopiBHIHHS [52, ¢. 30].

AHTIIO-aMepHUKaHChKa MOJIeNb. AHTJIO-aMEpPUKAaHChKa MOJIENb, MOIIMpPEHA B

CIIA Ta BenukoOpuTaHii, 0a3yeTbcsi Ha TeOpii areHTCTBa, J€ Aaki[lOHEpU €
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OCHOBHUMM CTEHKXOJII€paMH, & METa KOPHOPATUBHOI'O YIPAaBIIHHSA — MaKCHMi3alisi
BapToCTi akuid. KioyoBl XapaKTepUCTUKH BKIIOYAIOTh: PO3MOPOIIEHY CTPYKTYPY
BJIACHOCTI, i€ aKIii HaJleKaTh YHUCJICHHUM I1HAMBIAYaJbHUM Ta IHCTUTYLIHHUM
IHBECTOpaM; YHITapHy pady MAUPEKTOpPIB 3 BUKOHABYMMHU Ta HE3aJCKHUMU
JTUPEKTOpPaMU; CYBOPY CHUCTEMY PO3KPUTTA 1H(OpMalii, peryiboBaHy 3aKOHAMH Ha
kmrant Sarbanes-Oxley Act (CIIIA) yu UK Corporate Governance Code; puHKOBHIA
KOHTpPOJb 4epe3 (oHaoBI OipkKi Ta MEXaHI3MU BOPOXKHMX MOTNIMHAHB. AKIIIOHEpU
MalOTh CHJIBHI TIPaBa TOJIOCY, a BUHATOPOAa MEHEKMEHTY TOB'S3aHa 3 MOKa3HUKaMH
akiiv [27, c. 47-49].

[lepeBaru: Bucoka e(EKTHBHICTh PUHKY KalliTaldy, CTUMYJIOBaHHS I1HHOBAIlii
yepe3 KOHKYPEHIIF0, aJanTUBHICTh J0 3MiH (HaNpWKIAJ, IIBHIKE BIPOBAKCHHS
udpoBux TexHoorii y 2020-x pokax). Hegomniku: KOpOTKOCTPOKOBA Opi€HTAILIs, 1110
OPU3BOAUTH JI0 ITHOPYBAHHS 1HTEPECIB IHIIUX CTEHKXOJIEPiB; MPOOJIEMH areHTiB, Je
MEHE/IPKEPU MOXKYTh 3JIOBJKHMBATH BIJIAJI0I0; BPA3JIUBICTh 10 (DIHAHCOBUX KPHU3 uUepe3
HAJMIPHY 3aJICKHICTh BIJ] PHHKY.

KonTtuneHnrtanpHa (HiMelbka) Mozesb. KOHTHHEHTanbHA MOJIENb, NPEACTaBIeHA
HIMEIIPKOIO Bapialfi€ro, € 1HCaHJIepPChKOK Ta OPIEHTOBAHOK HAa CTEUKXOJIEPIB, e
0amaHCYIOThCS IHTEPECH aKI[iOHEpPiB, MpalliBHUKIB, OAHKIB Ta cycminbeTBa [27, C. 52-
53].

OCHOBHI ~ XapaKTEpUCTUKH: KOHLIEHTPOBaHa  CTPYKTypa  BJIACHOCTI 3
JOMIHYBaHHSIM OaHKIB Ta KOPIHOpAIliid sIK TOBFOCTPOKOBUX aKIIOHEPiB; IBOCTyIECHEBA
paja — Haris0Ba Ta BUKOHABYa; OaHKIBChKe (DIHAHCYBAHHS; PEryJisllis yepe3 3aKoH
PO aKIIOHEPHI TOBAPHCTBA, 3 aKIIEHTOM Ha CTAJIICTh Ta COIiaIbHY BiJITOBIIAJIbHICTb.
[TpaniBaukm 3aliMaroTh 10 50% MiCIlb Y HATJISAOBIN paji BETUKUX KOMIIAHIH.

[lepeBaramu €: cTaOUTBHICTD Ta JOBrOCTPOKOBA OPIEHTAILiS, IHTETpAIlis IHTEPECiB
CTEHKXOJJIEPiB, IO CIPHUSE COMIATbHIN CTAaOUTBHOCTI Ta 3MEHIICHHIO KOHQIIKTIB;
e(eKTHBHUN KOHTPOJIb 4Yepe3 TMOCTiHy ydacTh OaHkiB. Hemomiku: mOBiIBHE

MPUUHATTS PIICHb Yepe3 KOHCEHCYC; 0OMexeHa MOOLIBHICTh KaliTaly Yepe3 MEHII
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pO3BUHEHI (POHIOB1 PUHKH; NOTEHIIIHI KOHPIIKTH MK OaHKaMU Ta MIHOPUTaAPHUMHU
akKI[lOHepaMH; aJMIHICTPAaTUBHI BUTPATH Ha ABOCTYIIEHEBY CTPYKTYDY.

SInoHcbka Monenb. SMOHCbKa MOJIENb IPYHTYETbCS Ha TIpynax KOMIAHIA 3
MEepPeXpecHUM BOJIOAIHHAM akUisiMH, Ta (OKyCl Ha TapMOHIi Ta JOBIOCTPOKOBUX
BIIHOCHHAX. XapaKTepHUMHU pucamu €: aduiiioBaHa CTPYKTypa BIJIACHOCTI 3
JIOMIHYBaHHSIM OaHKIB Ta MAapTHEPCHKUX KOMIIAHIM; yHITapHa paja 3 MEePEeBaXKHO
iHCaliIepaMu; KOHCEHCYCHE MPUUHSTTSA PillleHb; PEeTyJsilis yepe3 AMmoHChKUI KOAeKC
KOPIIOPATUBHOTO YIIPABIIIHHS, aKIICHT Ha JIOSJIBHICTH MPAIIBHUKIB Ta CTEUKXOJIepax.

[lepeBaramu €: BUCOKa CTaOUIbHICTh Ta €(pEeKTUBHE OOMIH 3HAHHSIMHU B MEPEkKaX;
JIOBrOCTPOKOBA OpIEHTAIlIS, 1O CHpPHsIE THHOBAIISIM (HANPUKIAL, Yy TEXHOJOTTYHUX
CEKTOpax); 3MEHIIEHHS KOH(IIKTIB uepe3 KyJIbTypHY TapMoHiio. Jlo Hemomikis
MOJKHA BIJTHECTH: HH3bKa IMPO30PICTh Yepe3 MEepexpecHe BOJOJIHHS; CHTPAHUMEHT
MEHEDKMEHTY, M0 YCKJIAIHIOE 30BHINIHINA KOHTPOJb; TPYAHONIl IJs 1HO3EMHHX
1HBECTOpIB, TOBUIbHA ajamnTallii a0 TIJ1o0albHUX 3MiH, xoda pedopmu 2020-x
HOKpAIIWIn cuTyaitito [27, ¢. 51-52].

Cimeitna mozenb. CiMmeiiHa Mofenb MOIIMPEHA B KpaiHax, 10 PO3BUBAIOTHCSA
(Azis, Jlatuaceka Amepuka, [HIisI), 1€ KOHTPOJIb 30CEPEIKCHUHN y pyKax ciMeit abo
Oi3Hec-rpyn. XapakTepHUMH puUcaMHu Ili€i Mojeni €: KOHIICHTpOBaHa CIMEWHa
BJIACHICTH; He()OpMaJIbHI paau 3 CIMCHHUMHU 4YICHAMHU B KJIIOYOBHUX PONIAX; (GOKYC Ha
CIIAJKOEMCTBI Ta 30C€pEeKECHHI CHAAIIMHHU; PETyJsIlis dYepe3 JIOKAIbHI 3aKOHH
(mammpuxian, Companies Act B Iuaii), 3 eileMeHTaMH KOPHOPATHBHOI COIIATBHOT
BiIMMOBITAIBHOCTI Ta HE3AIC)KHUX TUPEKTOPIB.

[lepeBaramu €: MIBUKE MPUAHATTS PIIICHB, JOSIIbHICTD Ta TOBFOCTPOKOBA Bi3is;
aJanTUBHICTb JI0 JIOKAJBHUX yMOB, TOJI SK, J0 HEIONIKIB MOXHA BIJIHCCTH.
KOH(DJIIKTH IHTEpeciB, HempodecioHami3M; CIa0KUil 3aXUCT MIHOPUTAPIiB; PUBHKH
KOPYIIIIi.

[amri momem. Cepen  IHIIMX — BUAUIAETHCS — CKaHAWHABChKa  (corrian-

JEMOKpATUYHA), 1110 MOEHYE CTEUKXOJIIEPChKY OpPIEHTAIlII0 3 CUIBHUM JEpKaBHUM
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BIUIMBOM Ta AaKUEHTOM Ha piBHICTh (Hampukmnan, y IlBemii — BUCOKME pIBEHb
reHaepHoi Oamancy B pazgax). Kwuraiicbkka Moaenb — Jep)KaBHO-JOMIHOBaHa 3
eJeMEeHTaMH TiOpUIiB, /e MapTisi KOHTPOJIOE MIAMPUEMCTBA JIEPHKABHOTO CEKTOPY,
ajyie BIPOBAJKYE PUHKOBI pedopMu. ['1OpuIHI MOJEN1 NOEHYIOTh €IEMEHTH aHIJIO-
aMEpPHUKaHChKOI Ta KOHTUHEHTAJIbHOI, a/IallTyIOYUCh 0 TiIo0ani3alii.
Jnst HaouHocTi HaBegeHo TaOmuusg 1.1 MOpiBHSAHHS OCHOBHUX MoOjeNed 3a
KIIIOYOBUMU KPUTEPISIMHU.
Tabmums 1.1
[lopiBHsIIBHA XapaKTEPUCTUKA MOJIENIEH KOPIIOPATUBHOIO YIIPABIIHHS 32

OCHOBHUMH KPUTEPIIMHU

Kpurepiit Anrio- KontuneHnranpHa  SImoHChKa Cimelina [
aMepHKaHChKa
CrpykTypa Pozmopormena KonmentpoBana | IlepexpecHa Cimeiina 3Mmimana
BJIACHOCTI (bankm) (keiretsu) (meprxaBa/CTEHKXO
JIepH)
Pana YHitapHa JIBocTyrieHeBa Vuitapua | HedopmansHa VYHirapHa 3
JIMPEKTOPIB (iHCatimepn) COITiaTbHUM
AKI[EHTOM
Doxkyc AxirioHnepu Creiikxonnepu | I'apMowist/ct CnanamuHa PiBHicTB/CTaNICTH
elkxomnaepu
KonTpons PunkoBuit bankiBchkuit MepexeBuit Cimeitanit JHepxaBHU/KOHCE
HCYCHUU
[lepeBarn InHoBaIi], CTaOUIBHICTD, Hosroctpoko | IIIBuaKicTh CoriaipHa
e eKTHBHICTh Oaranc BICTh BiJIITOBI TATHHICTH
Hemomiku | KopoTkocTpoKOBiCTh IToBiTBHICTE Hwuspka Konudmixra Bropokparis
MIPO30PICTh

Ananiz momiOHOCTEW: yci Mojeni mepeadadaroTh Y4acTh MEHEHKMEHTY,
aKIioHEpiB Ta paJ; pPO3KPUTTS IHPopMaIii Ta CXBAJICHHS KIOYOBUX PIIICHB
aKI[IOHepaMH; TEHJICHIIIIO JIO0 TOCHJICHHS HE3aJIe)KHUX IHPEKTOpiB. BimMiHHOCTI:
aHTJIO-aMEePUKAHChKa aKIICHTYE€ PHUHKOBY CBOOOJY, KOHTHHEHTAJbHA — IHTETPAIlilo
MPAIliBHUKIB, SITMOHCHKA — BHYTPIIIHI 3B'SI3KH, CIMEHA — MEPCOHAIBHUA KOHTPOIb. Y
2025 porri KOHBEPreHIIis MPOSBIISIETHCS B T1I0pUIax, /e AMOHCHKI Ta HIMEIbKI MOJIeNi
BIIPOBA/DKYIOTh €JIEMEHTH MPO30POCTI 3 aHIJIO-aMEPUKAHCHKOT MJIs 3aTy4CHHS

1HBECTHIIIHN.
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OTxe, NOPIBHAVIBHUI aHaji3 JEMOHCTPYE, 0 €(PEKTUBHICTh MOJEN] 3aJIEKUTh
Bl KOHTEKCTY: aHIJI0-aMEpUKaHChbKAa MIAXOAUTH JUISI JHUHAMIYHUX PHUHKIB,
KOHTUHEHTalbHa — JUIsl COI[IaJIbHO-OPIEHTOBaHUX €KOHOMIK. Jlnsg VYkpainu, 3
MEepexiIHOI0  €KOHOMIKOI, PEKOMEHJOBaHO TIOPUIAHUNM  MIAXIA: TMOETHAHHS
aKL10HEPCHKOi OplEHTAIlli 3 €JIEMEHTaMU CTEHKXOJIEPiB AJisl MOJOJAHHS MpoOjeM
OJIIrapXi4yHOI ~ KOHILIEHTpalii Ta MOCWIEHHS MPO30pOCTI, IO  CHPUITHME
eBpoinTerpamii. Iloganpii gocmixeHHs: MOXYTh (DOKYCYBaTHUCS HA E€MIIPUYHOMY
TECTYBaHHI T'1OpUAIB y TOCTBOEHHOMY KOHTEKCTI.

Cnig 3ayBakUTH, L0 OLIHKA €(QEKTUBHOCTI KOPHOPATUBHOIO YIMPABIIHHS €
KJIIOYOBUM €JIEMEHTOM HAYKOBHUX JOCIIIKEHb Y cepl MEHEIKMEHTY Ta €KOHOMIKH,
OCKUTBKH JIO3BOJISIE KUIBKICHO Ta SIKICHO BHUMIPSITH CTYIIHBb JOCSTHEHHS OallaHCy
IHTEpeCiB  CTEHKXOJJepiB, MPO30POCTI MPOIECIB Ta  CTIMKOCTI  KOMIIAHI.
MeTom0J10T14H1 MiIXOAH J0 OLIIHKYA MOKHA KJIacu(iKyBaTH Ha KIIbKIiCHI (0a30BaH1 Ha
YUCJIOBUX TMOKa3HUKaX) Ta sIKICHI (Opi€EHTOBaHI Ha Cy0'€KTHBHI OIIIHKH), 3 aKIICHTOM
Ha IHTEerpaTUBHI MOJIE, IO TIOEIHYIOTh OOU/IBA.

[IpoBenemMo aHajmi3s OCHOBHI I1HCTPYMEHTH OIIIHKM 3 YypaxyBaHHAM iX
METOJOJIOTTYHNX  OCOOJIMBOCTEH, TIepeBar, HEJONIKIB Ta 3acTOCYBaHHS B
YKpaiHChKOMY KOHTEKCTI.

1. Ingexcn K IHCTPYMEHT KOMIUIEKCHOI OIIIHKM €(EeKTUBHOCTI KOPIIOPATHBHOTO
yOpaBIiHHA. [HAEKCH KOPIMOPATHMBHOIO  YIIPABIIHHSA TPEACTABISAIOTH  COOOO
arperoBaHi TIOKa3HWKH, WO 0a3yloTbcs Ha OaraToKpUTepiallbHOMY aHami3l Ta
JO3BOJISIIOTh  TOPIBHIOBATH KOMITaHii 3a CTaHAapTU30BaHUMH mikamamu [19].
Metononorivao iHAeKCH (OPMYIOThCS IIISXOM MPHUCBOEHHS OaliB 3a KIIOYOBI
nmapamMeTpu, Taki AK CTPYKTypa paiadl IUPEKTOpPIB, MpaBa akKI[iOHEPiB, PO3KPUTTS
iHpopmarrii Ta aynut. Hanpuxian, Corporate Governance Index (CGl), po3po6iennii
y pamkax nociipkens Gompers et al. (2003), po3paxoByeTbcsi Ik cyma OamiB 3a 24
IHAMKATOPH, JIe BUIIHMKA Oall BKa3ye Ha Kpalluil 3aXMCT MpaB aKI[IOHEPIB Ta KOPEIIOE 3

BUIIOI0 PUHKOBOIO BapTicTio koMmmaHii (Tobin’s Q). Ananoriuno, MSCI Governance-
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Quality Indexes BukopucToBye 96 METpUK, TPYMOBAaHHX 3a TeMaMH (HAIPUKIA],
HE3AJIEKHICTh pajid, KOMIIEHCAllli MEHEIXMEHTYy), 3 Baramu, M0 BpPaXOBYIOTh
rany3eBy crenudiky. Po3paxyHok iHIEKCY 4acTo BKIOUae GopmMymy:

CGl =Y, w; X S; (1.1)

Jle ®j— Bara i-ro KpuTepiio, Sj— 06aJ 3a KputepieM, N — KUIbKICTh KPUTEPIiB.

[lepeBaru 1HIEKCIB MOMATAIOThH Y X 00'€KTUBHOCTI Ta MOXJIUBOCTI €eMIIPUYHOTO
TECTYyBaHHSl TINOTE3 MpPO BIUIMB KOPHNOPATUBHOIO YHpPaBIIHHA Ha (HIHAHCOBI
pe3ynabTaTH, sSK IOKa3aHo B Mera-aHamizax La Porta et al. (2002). Hemomiku
BKJIIOUAIOTh CYO'€KTHBHICTh Y BUOOpP1 KPUTEPIiB Ta ITHOPYBAHHS KOHTEKCTYaJlbHHUX
(dakTopiB, TAKUX SIK KYJIbTYpPHI BIIMIHHOCTI.

B ykpaiHCchKOMY KOHTEKCT1 1HJIEKCH aJamnToBaHl JI0 MICHEBUX peaiiil. [Hmekc
KOPIIOPaTUBHOTO YIPaBIIHHS OLIHIOE KOMIaHii 3a mkaigow Bix 1 mo 100,
BpaxoBytoun npunmunu OECP Ta HaimioHanbHE 3aKOHOAABCTBO (3aKkoH YKpaiHu
«IIpo akmionepHi ToBapucTBa»). JocmimkeHHs mnokasye, mo cepennii CGl mus
yYKpaiHChKUX KOMITIaHIN CTaHOBUTH Oiu3pko 60 OaiiB, 10 BKa3ye Ha MpoOJIeMH 3
HE3ICKHICTIO TUPEKTOPIB Ta 3aXMCTOM MIHOPHUTAPIiiB.

2. PeiTHHIH 5K SKICHO-KUIBKICHHH METO]T OLIIHKKA KOPIOPATUBHOTO YIPABIIHHS.
PeiiTiHrE KOpIIOpaTUBHOTO YIIPaBIIiHHS, HaJaHl CHEIladi30BaHUMU areHTCTBAMHU
(mampukian, S&P, Moody's, Fitch), € cy0'eKTHBHUMH OIIHKaMH, IO IOEIHYIOThH
eKCTIEPTHI CY/DKEHHS 3 KUIBKICHUMH JaHUMH. METOMOJIoris BKIIOYAE aHali3 Ha
ocHoBi craHmapri, Takux sik G20/OECD Principles of Corporate Governance, 3
MIPUCBOEHHSAM OYKBEHHMX a00 4yuCIIOBUX paHriB (Hampukian, Bix AAA mo D). S&P
Global ESG Scores omiHOE KOpHopaTHBHE YIpaBIiHHA sK dactuHy ESG-
dpeiimBopky, BpaxoByroun 100+ KpuTepiiB, BKIIOYAOUH YIPABIIHHS PU3UKAMU Ta
STHYHI TPaKTHKH, 3 (oKkycoM Ha MaTepiainbHi BIUMBH [61]. Po3paxyHOK pedTHHTY

0a3yeThbCst Ha MOJIENI:

R=f(QEC) (L.2)
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ne Q — sikicH1 pakTopu (HANPUKIIA, HE3AJNEKHICTh ayuTy), E — eMnipuyHi naxi

(¢d1nancoBi 3BiTH), C — KOHTEKCT (PETyNsITOPHE CEPEAOBUIIIE).

[lepeBaru peWTHHTIB — y iX THYYKOCTI Ta BpaxyBaHHI JAMHAMIYHHMX (DAKTOpIB,
TaKUX SK KpU3HM, IO pOOUTH iX KOPUCHUMH JJIsi 1HBECTOPIB, a HEIOIIKOM €
MOTEHII1IHA yIIepeHKEHICTh €KCIIEPTIB Ta BUCOKA BAPTICTh JOCTYITY.

B VYkpaini pedTWHTH KOPHIOPATHUBHOTO YIPABIIHHS BIPOBAKYIOTHCS Uepe3
HamionanbHy komicito 3 1iHHUX mnanepiB Ta ¢onaoBoro puHky (HKLIIDP), ska
BUKOpHUCTOBYEe OCHOBHHMI KOJEKC KOPIIOPATUBHOTO YIIPABIIHHS, aJalTOBAHUNA Bil
OECP. HdocnimkeHHs MOKa3yo0Th, M0 YKPATHCHKI KOMIIaHii 3 BUCOKUMH PEHTHHTaMU
JEMOHCTPYIOTh BHCOKY MPUBAOIMBICTH JUISl 1HO3EMHUX IHBECTHUIIIM, aje 3arajbHUM
PIBCHb 3aTUIIAETHCS HU3bKUM uepe3 Kopymiiiiiai pusuku [57; 58].

3. KutouoBi noka3zuuku edextuBHocTi (KPIl) sax omnepamiiinuii iHCTpyMEHT
ominku. KPIl s xopmopatuBHOro ympaBiiHHS — II€ KOHKPETHI METPUKH, IO
BUMIPIOIOTh PE3YJIbTaTH YIIPaBJIiHHS Ha OMEpalliiHOMY piBHI, MOJIUJIeH] Ha (HIHAHCOBI
(HampuKiag, peHTa0eIbHICTh BJIACHOTO KamiTany, pEHTAa0eNbHICTh aKTHBIB) Ta
He(iHAHCOBI (HANPHUKIIAJ, BIJCOTOK HE3AICKHUX ITUPEKTOPIB, PIBEHb PO3KPUTTS
iHdopmMmartii). Meromonoriuno KPI po3polisitoTbest 3a mpuHIMIIaMu 30aJ1aHCOBaHOT
CUCTEMa TIOKa3HUWKIB, JI€ BOHHM TPYIYIOThCS 3a IMEepPCIEeKTUBaMH: (iHAHCOBA,
KIII€EHTCHhKA, BHYTPINIHIX TMpoleciB Ta HaBuaHHsa. Hampuxman, KPl gns pagu
JTUPEKTOPIB BKIIOYAE «YaCTOTy 3acimaHp» (MiHIMyM 4 Ha pIiK) Ta <pIiBEHb
HezanexxHocTi» (>50%). 3rimHo 3 nu3aliHepoM 30aJaHCOBAHOI CHCTEMHU IMOKA3HUKIB,
edextuBHI KPIl mis xopmopaTUBHOTO yNpaBiiHHS OXOIUTIOIOTH CTpPATEeTiuHI 3aXOJIH,
Taki K «IHIACKC 3aJ0BOJICHOCTI CTEHKXOJIEPIB» Ta «PiBeHb BiAmoBigHOCTI» [53; 55].

Pospaxynoxk ¢inancoBoro KPI, sik peHTabeIbHICTS BJACHOTO KaIliTamy:

Yuctuil npubyTOK

ROE =

x 100% (1.3)

ByiacHu# kamitan
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IlepeBarm KPl — y ix mpocrori Ta Oe3nocepeqHbOMY 3B'A3Ky 3 Oi3Hec-
pe3yibTaTaMi, K MOKa3aHo B JOCHIKEHHX, 1¢ BUcoki KPI kopemntoroTs 3 +10-15%
3pocTanHs akui. Hemoniku: ¢GoKyc Ha KOPOTKOCTPOKOBHX pe3yibTaTax Ta
ITHOpYBaHHS SIKICHUX aCIEKTIB.

B Vkpaini KPIl 3actocoByrotbess y 3BO Ta mnianpueMcTBax, JAe, 3a
onutTyBaHHaAMH, Ton-KPl  BkiIrouyaoTh  «e()EKTUBHICTH  MEHEDKMEHTY»  Ta
«antukopymiiiai 3axoau». Global Competitiveness Index Bkasye Ha uu3bki KPI s
VYkpainu (nozuuia 85 3 141 y 2019), mo BuMarae iHTerpauii 3 €BpoiHTErpalliiHUMu
crangapramu [62; 46].

Takum  9YWMHOM, METOJOJOTIYHI  MIAXOAU JO  OIIHKKH  €(PEeKTUBHOCTI
KOPIIOPaTUBHOTO yMpaBliHHA — 1HAekcu, peituaru Ta KPl —  dopmyrors
iHTerpaTMBHY CHCTEMY, IO JO03BOJIi€ KOMIUIEKCHMH aHami3. Ix komGiHamis

3abe3reuye 00'€eKTUBHICTD, aJIe BUMArae ajanTailii 10 HallloHaJbHUX YMOB.

1.3. CyvacHuii cTaH PO3BUTKY KOPHOPATHUBHOI'O YIIPABIIHHSI B JIOTICTHYHIN
ranxysi YKkpainu

JloricTuuHa rany3b € KIIOYOBHUM €JIEMEHTOM YKpaiHChKOi E€KOHOMIKH,
3abe3rneuyoun 0e3nepeOiiHICTh JIAHITIOTIB TOCTayaHb, IMATPUMKY EKCIOPTY Ta
BHYTPIIIHLOI TOpPriBmi. [i PO3BHTOK TICHO MOB'S3aHMI 3 SAKICTIO KOPIIOPAaTHBHOIO
VIOpPaBIIHHS B KOMIIAHISX CEKTOPY, OCKUIbKM €(QEKTUBHI MPAKTUKU (TIPO30PICTH,
VIOPaBIIHHS pU3UKaMU, KoMIUiacHC Ta ESG-mpuHnmmnm) 6e3mocepenHbo BIUITMBAIOTH
Ha OmepariiiHy CTIiKICTh, I1HBECTHUIlIHY MNPUBAOIMBICT Ta JOBTOCTPOKOBY
KOHKYPEHTOCTIPOMOXKHICTh. KommaHii 3 CHJIBHUM KOPHOPATHBHHUM YMPABIiHHAM
Kpamie auanTyiThCsid J0 KpW3, 3allydaloTh KamiTal s MOJCpHi3alii Ta
JEMOHCTPYIOTh BUIILY €()eKTUBHICTh y TJIO0ATLHUX JaHIforax nocradans [30].

[ToBHomacmitabue BTOprHeHHss P® y 2022 poil CHOPUYMHUIO PAJAUKAIBHI
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TpaHcopMauii B JoricTull YKpaiHu: OJIoKaja MOPCHKUX IMOPTIB, pPyHHYBaHHS
1HQPaCTPYKTYpH Ta NEpeopieHTallisl MapHIPyTiB Ha 3aXiJHI KOPJOHH Ta JYyHaHCBHKI
noptu. 3rigHo 3 4eTBepTUM 3BITOM «llIBMIKa OllIHKA 3aBAaHOI MIKOAW Ta MOTped Ha
BigHoBneHHs» (RDNA4), migroronennM CBiTOBUM OaHKOM, YpsjaoM YKpaiHw,
€sporneiicbkoro Komicietro Ta OOH (cranom Ha 31 rpymus 2024 poky) [64],
TPAHCHIOPT € OJHUM 13 HaMOLIBII MOCTPAXKAATUX CEKTOPIB 3 BIIHOBHUMHU NOTpedaMu
Ha piBHI Onm3bko 78 mupa gon. CIIA mpotsrom aecsaTWiiTTs. 3arajbHa mNpsiMa
mKonaa iHPpacTpykTypi Ykpainu carnyna 176 mupa non. CIOA (170 mapna eBpo), 3
TPAHCIIOPTHUM CEKTOPOM CepeJl JIJEPIB 3a 00CATOM pyHHYBaHb (ITOIIKOJKEHO OHA]T
500 kM 3ami3Hulb, 126 craHIii, YUCIEHHI MOCTH Ta jAoporH). lle mpusBeno a0
TUMYACOBOT'O 3HWXKEHHS €(QEeKTUBHOCTI MDKHAPOJIHOI TOPriBIi, aje BOJHOYAC
CTHUMYJTIOBAJIO aJalTalliio Yepe3 aabTepHATUBHI MapuIipyTu Ta auBepcudikaiito [29,
c. 778, 781].

VY 2025 poi rany3b NpoJeMOHCTPYBaJIa 3HAYHY aJaNTUBHICTH Ta BIAHOBIICHHS.
OOcAr JOTICTUYHUX TOCTYT 3pIiC 3aBISKU TEPEOPIEHTAIlli HA €BPONEHCHKI PUHKH,
AKTUBHOMY PO3BUTKY €JIEKTPOHHOI KOMEpIii Ta BIPOBAHKEHHIO LHUPPOBUX
TEXHOJIOT1H (aBTOMAaTH3allis COPTYBAHHS, €IEKTPOHHUI JTOKYMEHTOOOIr, TPEKiHT). 3a
IPOrHO3aMU aHANITUKIB (30KpeMa, YKpaiHChKOi acolliailii eJIeKTPOHHOT KOMepIii Ta
Ti Insight), punok e-commerce B Ykpaini y 2025 porti 3pic mopiBasiHo 3 2024 pokom,
mo Oe3rnocepeHb0 CTUMYJIOE TIOMUT Ha Kyp'€pchKi Ta CKIAACHKI TITOCIYTH.
['moGanpHUl CErMEHT JIOTICTHKH ISl €-COMMErce oriHeTbess B moHan 500 mupn
€BPO, 3 YKpaiHOIO SK aKTUBHUM YYAaCHUKOM 3aBSKH IIBHIAKOMY BITHOBIICHHIO
OHJIAaWH-TOPriBNl (Hoxoam Bim e-commerce y 2024-2025 pokax NEepeBUINYIOThH
JIOBO€HHI PiBHI B TPHBHEBOMY €KBIBAJICHTI).

Ki110490B1 cerMeHTH JIOTICTHKU BKIIOYAIOTh!

+ ABTOMOOLUTRHUN TPAHCIIOPT: JOMIHYE€ B BHYTPIIIHIX MEpPEeBE3CHHSIX Ta last-
mile delivery (toBap nocTaBisi€ThCS Bii OCTAHHBROTO PO3MOJLILYOTO ICHTPY YU

CKJIaJly 0e3Mocepe/IHbO /10 KIHIEBOrO OTpUMYBaya, HaNpUKIAA, A0 JBEpe JoMy 4u



34

odicy), 3 ¢okycom Ha BigHOBIeHHS gopir (30% pgepaBHUX JOpIr Ta MOCTIB
MOCTPaXKIAJIN).

< 3aI3HUYHMUIA: KepOBaHUU Aep>KaBHUM MOHOMOJICTOM AT «Ykp3amizHULS,
sxa y 2025 poiri BCcTaHOBUJIA PEKOPIM BaHTaxKoIepeBe3eHb (16+ MIH TOHH Ha MICAIb
y TpaBHI-4€pBH1), TOMPH aTaku HA 1HHPACTPYKTYDPY.

<+ Mopchkuii Ta JAyHaMCHKMI: YacTKOBE BIJHOBJEHHS EKCIOPTY uepe3
rIIMOOKOBO/IHI MOPTH Ta [3MainbChbKUi Kilactep.

« [loBiTpstHUIl: OOMEXeHHI dYepe3 3akpure HeOO, ane 3 MOTEHI[AJIOM s
BiJTHOBJICHHSI.

<+ Kyp'epchki Ta excripec-mociayru: HalJuHAMIYHIIITUNA CETMEHT, IHTerPOBaHUH 3
e-commerce.

Jlep>kaBHI MiANPUEMCTBA JOMIHYIOTh y CTPAaTeTIUHMX CETMEHTax: YKpIOIITa
JTAUPYE B TOIMITOBUX Tociyrax (3 miaHnaMu Ha 2025-2026 poku 11010 aBTOMaTH3AIlli
COpPTYBaHHS, BIPOBA/PKEHHS IMOIITOMATIB Ta eJeKTpoOalkiB sl Kyp'epiB), a
VKp3ani3HUI — Y BaHTAKHHUX 3aJII3HUYHUX TEPEBE3CHHSAX (3pOCTaHHS IMIOPTY Ta
end-to-end morictuku 3 €C). [IpuBaTHHI CeKTOp, HaBIAKH, JIIUPYE B Kyp'€pChKiii
jorictuili Ta iHHOBamisx: «Homa Ilomrra» (mimep 3a o0CATOM JIOCTAaBOK, Mepexa
noHaz 37 THC. TOYOK cepBicy Ha rmoyaTok 2025 poky, pekopa 480 MIIH BiaIIpaBieHb y
2024 poryi, akTMBHAa MDKHapoaHa eckcmaHcis mix Openmom Nova Post); Meest
(MmbkHapoaHa fgoctaBka B moHay 70 kpain, ¢pokyc Ha €Bpony Tta CIIIA). Li komnanii
JEMOHCTPYIOTh BUIIY THYUYKICTh 3aBISKH MPUBATHOMY YIPaBIIHHIO, 1HBECTHUIIISIM Y
(pOoBI3aIiI0 Ta CUIBHUM MPAKTUKaM, 110 JO3BOJISIE TM MIBUAKO MacIITa0yBaTUCA Ta
3a;ydaTH IHBECTHIT 11 BimHOBICHHS [49; 1].

O6opot ramy3i y 2025 pomi ckinaB 3HayHy 4acTky BBII (6muspko 4-5%), 3
aKIICHTOM Ha eKCIOPT, ali¢ BUKIWUKH BKIIOYAIOTh AePIUT iHPpacTpyKTypH,
SHEPreTUYH1 PU3HMKHK Ta JIOTICTUYHI Oap'epw Ha KOpAOHAX. 3TiAHO 3 OUIOI KHHUTOIO
(policy brief) «Logistics as a Driver of Economic Growthy, miarorosiacHoO

anamitnaauM 1eatpom We Build Ukraine y cmismparii 3 Boston Consulting Group
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(omyOJIiKOBaHO Ha OCHOBI MaTepiaiiB KoH(epeHuli Ta aHamituku 2025 poky),
JIOTICTUYHA Taly3b CTaja KIIOYOBOK OMOPOI0 CTIMKOCTI YKpPaiHChKOI €KOHOMIKH,
0COOJIMBO 3 TIOYATKy MOBHOMACIITAOHOTO BTOprHEeHHs PO [1].

Cnig 3ayBaXuTH, IO KOpPHNOpPAaTMBHE YIPABIIHHSA B JIOTICTULI YKpaiHH
XapaKTepHU3y€eThCsl MOETHAHHSAM JIEP)KaBHUX 1 MPUBATHUX Mofened, 3 (OKycoM Ha
HYYKICTh JIAHLIOTIB TIOCTayaHb, YNPABIIHHSA pHU3UKaMH Ta iHTerpamito ESG-
NPUHIMITIB. Y Jep)KaBHUX KOMITAHISAX KOPIIOpPaTHBHE YIPABIiHHS CIPSIMOBAaHE Ha
MIHIMI3aI[i}0 KOPYMIlii, ACMOJITU3AII0 Ta MiJBUIICHHS €()EKTUBHOCTI, TOMAl fAK Y
NPUBATHUX — Ha 3aJydeHHS I1HBeCTUIN Ta uudpoBy Tpancdopmariito. Croernudika
rajry3i BKJIIOYAE:

> Bucokuii piBeHb pusukiB. JIOricTHMKa 3aleXUTh Bil 30BHIMIHIX (PaKkTOpiB
(BifiHa, OJioKaga TOPTIB), TOMYy €(hEKTUBHE KOPIOPATHBHE YIIPABIIHHS Iependayae
CUCTEMHU MOHITOPUHTY PHU3HMKIB, JAUBEpCU(IKAIII0O MapHIpyTiB Ta MapTHEPCTBA
(manpuxknan, 3 €C).

> lludposizamis ta inHoBamil. Kommnanii BupoBamkyots Al, blockchain ta 10T
JUTSL ONITUMI3allii, 10 BUMAarae mpo30poro KOPIOpaTUBHOTO YIPABIIHHS JJISl 3aXUCTY
JTAHUX Ta IHBECTUIH.

> Crelikxonuepcbkuid miaxin. bamaHc iHTepeciB akIioHEpiB, CITIBPOOITHUKIB,
NMOCTAYAJIPHUKIB Ta JEp)KaBH, 3 AaKIEHTOM Ha COLIaJibHY BIAMOBIAAIBHICTH
(HampuKJIaI, TyMaHiTapHa JIOTICTUKA i Yac BIHM).

[TopiBHSIHO 3 IHIIMMHU CEKTOpaMu (HAMPHUKIAJ, €HEPreTUKOI0), JIOTICTHKA Ma€
OUTBII TUHAMIYHY CTPYKTYPY, /i€ PUBATHI KOMIaHIi YacCTO MEePEeBEPIIYIOTh JePKaBH1
3a €()EKTUBHICTIO KOPIIOPATUBHOTO yIPABIIIHHS.

JlocnimKkeHHsT HOPMATUBHO-TIPaBOBOT 0a3W KOPIOPATHBHOTO YIMPABIIHHSA B
VYkpaiHi cBiquuTh Mpo il MOCTYMOBY TapMOHI3AIlil0 3 MDKHAPOJHUMHU CTaHAApTaMU,
Hacammnepes 3 [Ipuanumamu kopriopatusHoro yrpasiiaas G20/OECD rta KepiBanmu
npuanumamMu  OECD  momo  KOpmoOpaTHMBHOTO — YHPaBIiHHS — JIEP)KaBHUMHU

MIIIPUEMCTBAMHU, a TakKoX 3 JupekTuBamu Eporneiickkoro Cow3y B cdepi
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KOPIOPAaTUBHOTO TIpaBa Ta YMPAaBIIHHA JIEpKaBHUMU akTuBamu. L1 amanTartis
BIIOYBA€ThCS 3 ypaxyBaHHSM HAI[lOHAJIBHUX peajid, BKJIIOYAalOYM BOEHHUN CTaH,
HEOOXIIHICTh IIBUJIKOTO BIIHOBJICHHS €KOHOMIKM Ta iHTerparito 10 €C (30kpema, B
pamkax Ukraine Facility Ta 3060B'13anb iepeq MB®) [22; 55; 59].

[lepion 2024-2025 pokiB cTaB KIWOYOBUM i pedOopMyBaHHS CHCTEMH
KOPIOPATUBHOTO YIpaBiiHHS. KiIF0OUOBUM JOCSTHEHHSM CTaB 3aKOH YKpaiHu Bix 22
motoro 2024 poky Ne 3587-1X «IIpo BHeCeHHS 3MIH JI0 JEAKUX 3aKOHOJIABUMX AKTiB
YkpaiHn 1070 BIOCKOHAJICHHS KOPHMOPATHBHOTO YHPABIIHHS HOPHIAYHUX OCI0,
aKIiOHEpOM (3aCHOBHMKOM, YyYaCHHKOM) sKMX € jaepxkaBay» [12]. Lleé 3akoH,
po3po0JieHnit Ha OCHOBI 3aKOHOMPOEKTY No 5593-11, € BaXJIMBUM eTaroM pedopmu,
mo TpuBae moHan 10 pokiB, 1 MIATOTOBIEHUN Yy KOOpAMHAIII 3 MDKHAPOAHUMU
naptaepamu (OECD, €6PP, MBO®, €C, CIIA).

OcHOBHI HOBAIIIi:

> [locueHHs He3aJIe)KHOCTI Ta TOBHOBAKEHB HAIIISIIOBUX paj. Harmsamosi paau
OTPUMYIOTh PO3IMMPEH1 (PYHKIII: 3aTBEp/PKEHHS CTpaTerid, ¢IHAHCOBUX Ta
IHBECTHIIMHUX TUIaHIB, Oi3HEC-IJIaHIB, MPU3HAYCHHS Ta KOHTPOJb MEHEIKMEHTY,
IUIaHyBaHHS HAcTymHMNTBA. lle 3MeHIIye mMOMITHYHUNA BIUIMB 1 3abe3meuye
npodeciiiHe yrpaBIiHHS.

> IIpo3opicTh Ta mia3BITHICTE. BBeneHo dimyiiapHi 000B’I3KH MOCATOBUX 0Ci0
(mobpocoBicHe Ta e(EKTUBHE YIPaBIiHHS), MOXIJIMUBICTh CIIATH JAUBIICHIIB 3a
KOHCOJIIIOBAHOIO  3BITHICTIO, PO3MEXYBAaHHS TOBHOBAXXEHb MIDXK OpraHaMu
yIIpaBJIiHHS.

> CyuacHl MeXaHI3MH BHYTPIIIHBOTO KOHTPOJO. 3aMiCTh PEBI3IHHUX KOMICIi
3ampoOBaPKYETHCSA  IHTETPOBaHA CHUCTEMA: KOMIUIAEHC, YMPABIIHHA pPU3UKAMH,
BHyTpimHIA ayaut. lle BigmoBimae pexomenpamism OECD momo wMiniMizamii
KOPYMIIHHUX PU3UKIB Ta MiABUIICHHS €()eKTHBHOCTI.

> Ilomituka nepsxaBHoi BnacHocTi. KaGiner MiHicTpiB 30008’ s13aHUI po3poOHTH

Ta pEeryisipHO meperisgatd Jlep’kaBHy NOJITHKY BIJIACHOCTI, SIKa BHU3HAYaTHUMeE
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JOLIBHICTh  30€peKEHHS  JEepKaBHUX  AKTHUBIB, KiIacu(ikalilo  JepKaBHUX
MNIANPUEMCTB Ta KPUTEPIi ISl HATJISOBUX pal.

> ApanTaris 10 BOEHHOTO CTaHY. 3aKOH BpaxOBY€ KOHTEKCT BiifHH,
JO3BOJIAIOYM THYYKICTh Yy TMEBHUX MNpouLeAypax, ajie 30epiraloud MNpUHIUIN
MPO30POCTI.

[li 3MiHM rapMOHI3YIOTh YKpaiHchke 3akoHomaBctBo 3 OECD Guidelines on
Corporate Governance of State-Owned Enterprises (2024), cupusitoud IiIBUIICHHIO
IHBECTHIIIIHOT TPUBAOIMBOCTI Ta 3MEHIIICHHIO OI0/DKETHUX pu3HKiB [60].

Y mpuBaTHOMY CEKTOpi 3acTocoByeThcsi KopropaTHBHUIT KOJEKC, IO
BCTAHOBIIIOE CTaHAAPTH MJIs pajJl TUPEKTOPiB Ta TpaB akiioHepiB. €Bporercbka
1HTEerparis CTUMYJIIOE afanTaiiio 10 JIupeKTUBU Mpo CTIHKICTh, iIHTerpytoun ESG y
KOPIIOPaTUBHOMY YIIpaBIiHHI.

He3pakatoun Ha JocATHYTHH mporpec y pedopMyBaHHI KOPHOPATHBHOTO
YIPaBIiHHS Ta afanTallii JOTICTUYHOI raidy3i J0 BOEHHUX YMOB, CEKTOP IPOIOBXKYE
CTHUKAaTUCA 3 HHU3KOI CHCTEMHHUX BHUKJIHMKIB, SIKI CTPUMYIOTH HOTO TMOBHOI[IHHUMN
PO3BHUTOK 1 TIOTEHITIA] K JpaliBepa eKOHOMIYHOTO 3pocTaHHs. Lli mpobiaeMu maroTh
SK ICTOPUYHUH, TaK 1 aKTyaJIbHUN XapaKTep, MOCHIIOI0YNCh BOEHHUMHU (haKTOpaMH Ta
CTPYKTYPHUMH HEOJIIKAMH.

[To-nepmre, Kkopymiis Ta TOMITH3AIsA Y  JEpKaBHUX  IMINPUEMCTBAX
3QIMIIIAIOTHCS OJJTHUMH 3 KIIFOYOBHX Oap'epiB. IcToprvHO MepkaBHI KOMIIaHi1, 30KpeMa
B JIOTICTUYHIN cdepi, cTpakaanu BiJ HAJAMIPHOTO BTPYYaHHS BIAAH, MOTITHYHHUX
MpU3HAYEHBb Ta HEMPO30PUX MPOIEAYP, IO MPU3BOIUIO 0 3HIKCHHS €(PEeKTUBHOCTI
ta (hinaHcoBux BTpaT. Hampuknan, kpusu B AT «Ykp3amizHuiss» 10 mo4aTky pegopm
(mo 2019-2020 pokiB) Oynu mOB'I3aHI 3 KOPYMNI[IHHHUMH CXEMaMH B 3aKYITiBIAX,
3aBUIIICHUMH I[IHAMH Ha 00JaHAHHS Ta BUBEJCHHSIM KOIITIB Yepe3 MOCEPETHUKIB. Y
2024-2025 pokax, MOINpH BIPOBAHKEHHS aHTUKOPYIIIIHHUX MEXaHi13MiB (HapHUKIAI,
Antukopymmiitauii odic Y3, cmiBmpansg 3 IDLO ta HA3K), mpomosxyroTbes

CKaHJAJIM: CXEMH 3 KBUTKaMH (BTpaTH MOHAJ 73 MJIH TpH y mepuriii nojoBuHi 2024
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POKY), 3aBULIEHI 3aKYIIBII TpaHcPopMaTopiB (30UTkH 10 99,9 miuH rpH y 2022-2024
poKax), po3KpaJaHHs Ha NajdbHOMY Ta rymaditapHiil gomomosi. HABY ta CAII
BUKPUJIM YHUCJIEHHI CXEMH, a TPOMAJChKI IHINIATUBA Ha KIUTaIT «3ami3Hulsg Oe3
KOpymuii» (IKCYIOTh CUCTEMHI PU3MKM B 3aKymiBisaX. [lomiTuzaiiss nposiBIsS€ThCS B
HeopManbHOMY BIUTUBI (HIHAHCOBO-TIOITUYHUX TPYII, IO YCKIAAHIOE HE3AJICKHICTh
Hars0BuX paf [2].

[lo-npyre, 1HGPacCTPyKTYpHI Ta BOEHHI PHU3UKUM CYTTEBO YCKJIQJHIOIOThH
yIpaBJliHHS Ta ONepaliiny aisibHicTh. [loBHOMacHITaOHE BTOPrHEHHS MPU3BEIIO /10
pyHHYBaHHSI TIOPTIB, 3allI3HUI[b, MOCTIB Ta EHEPreTUYHOI I1HPPACTPYKTYpH, IO
CKOpOTUJIO 00csiTru mepeBe3eHb Ha 40% MOPIBHAHO 3 JOBOEHHUM piBHeM. Y 2025-
2026 pokax aTakud Ha €HEpProcucreMy (BTpaTtu moTyxkHocTedl 10 50%) Ta mopToBY
iHpacTpykTypy (Hampukian, Opnecbkoi oOnacti B rpynni 2025 — ciuni 2026)
OiABUIIYIOTh JioricTuHil BUTpatd Ha 20-50%, cTpaxoBi pU3BMKHM Ta 3aTPUMKH.
brokana a6o oOMexeHHS MOPCHKHX ILIAXiB, 4epru Ha kopaonax 3 €C (mo 10-20
JTHIB) Ta HEY3rO/KEHICTh CTaHAApTIB (pi3Ha KOJIisS 3alli3HUIIb) BUMAratoTh THYYKOTO
KOPIIOPaTUBHOTO YIPaBJIiHHSA 3 1HTErPOBAaHOIO CHUCTeMOI0 pu3ukiB. Lle ocobmuBo
KPUTHUYHO JJIsI €KCIIOPTHO-OPIEHTOBAHOT JIOTICTUKH, JIe AJIbTEPHATHBHI MapIIPyTH HE
KOMIICHCYIOTh TTOBHICTIO BTpaTu YOPHOMOPCHKOT'O KOPUIOPY.

[To-Tpete, nedimuT iHBeCTHIIE 00YMOBIEHHI OpakoM MPO30POCTI Ta BOEHHUMH
pU3MKaMH, 10 BUIIAKYE TPUBATHUX I1HBecTOpiB. I[lompu 3pocTaHHS TpaHTIB i
kpeautiB Big €C (Ukraine Facility: 12,1 mupa mon. y 2025 porii, 3 skux 668 MITH 10I.
rpantu) Ta CBiToBOoro Oanky (733 MJIH [IOJI. HA Pi3HI MPOEKTH), 3HAYHA YaCTHHA
KOIITIB CIpsiMOBaHa Ha OIO/KETHY MIATPUMKY, a HE OE3MOCepeHbO Ha JIOTICTHUKY.
BoenHi pu3uku Ta KOpYNIidHI CKaHAAIW 3HIKYIOTH 1HBECTHI[IHY MPUBAOIUBICTD.
Bomnowac mporpamm Ha kmrant UIF  (Ukraine Investment Framework) Ta
MoaepHizaris [[yHaiichkkoro/YopHOMOPCHKOTO KIIACTEPiB CTBOPIOIOTH MOMKIIUBOCTI,
aye moTpeOyIOTh MOCWICHHS MPO30POCTi TEHAEPIB 1 CTpaxXyBaHHS PU3HKIB.

Hapemti, po3puB Mix amMOIiSIMU Ta PEaNbHICTIO € 3HAYHUM, K 3a3HAYAETHCS B
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niTepaTypi Ta 3Bitax (Hanpukian, We Build Ukraine, BCG, OECD). Ctpateriuni 1imi
— interpamis 3 €C (TEN-T, eBpokomis, acquis communautaire), mepeTBOpPeHHS
VYkpainu Ha TpanH3uTHHi Xab 10 2040 poky Ta mopiune 3poctanHs BBII na 5-7% 3a
PaxyHOK JIOTICTUKA — CTHKAIOThCS 3 PEAJIbHICTIO: XPOHIYHUM HEI0(IHAHCYBAHHSM,
BOEHHMMH BTpaTaMH Ta TIOBUIbHUM BHpoBaKeHHsIM pedopm. lLleit pospus
MIAKPECTIOE  HEOOXITHICTh OalaHCy MDK €BpONEWCHKUMHU  CTaHJapTaMu  Ta
YKPaTHCHKUMH peaisiMH JIsl €PEKTUBHOTO BiTHOBJICHHS.

[lomonanHs NHMX BHKIWKIB BHMAara€ KOMIUIGKCHOTO IMAXOAY: TOJAIbIIOTO
NOCUJICHHSI HE3aJIEKHOCTI HArjsiJOBUX pajl, HU(poBi3alii MOHITOPUHTY, 3aTy4eHHS
NPUBATHOTO CEKTOPY Ta MDKHAPOIHOI MIATPUMKHU JJsi MojepHizamii. Lle mo3Bonuth
JIOTICTHUIIl peayli3yBaTH MOTEHIlaJl SK OMOPH CTIMKOCTI Ta ApaiBepa 3pOCTaHHS B
IOCTBOEHHUH TIEPiOJ.

OTxe, KOPIIOpPATUBHE YNPABIIHHS B JIOTICTUYHIN ranmy3i YKpaiHu €BONIOLIOHYE
BiJ] MOCTPAJTHCBKUX MOJIEJIEN O €BPONEHCHKUX CTaHAAPTIB, 3 aKLIEHTOM Ha pepopmMu
Ta MPUBATHY 1HIIIATUBY. BUKINKK KOMIIEHCYIOTHCS MOXJIMBOCTAMHU (IudpoBizallis,
€C-1aTerpariis), Mo poOUTh Talxy3b MEPCIEKTUBHOIO IS TOCTIKEHHS €d)EeKTUBHUX

IPAKTHK.

BucnoBku 10 po3ainy 1.

Y KOHTEKCTI HaIOro JOCHIIKEHHSI 3'ICOBAHO, CYTHICTh KOPIOPATHBHOTO
VIOPABIIHHS SIK CHUCTEMHU TMPaBUI 1 MPOIECIB NI PETYIIOBAaHHS BITHOCHMH MIX
aKIioHepamMH, MeEHEeHKepaMHU Ta CTEUKXOJJepaMu, 3 AaKIEHTOM Ha IPO30pICTh,
BIJIMOBIJATBHICTH 1 €PEKTUBHICT. EBOIIOIIS KOPIIOPATUBHOTO YIPABIIHHS MOB'I3aHA
3 po3BuTKOM Kamitamizmy Bim XVII ¢T. 10 cyd9acHOCTI, 3 Mepexo oM Bijl aKIiOHEPHOT
MOJIEITi 10 1HKJIFO3UBHOI, 110 1HTETpye CTIMKICTH 1 mudposizamito. OCHOBHI Teopii —
arearctBa (dokyc Ha MiHIMI3amii KOH(MIIKTIB 1HTEpECIiB Ta areHTCHKUX BUTPAT),

cTeikxonaepiB (0ajgaHC 1HTEPECIB YCIX CTOPIH JJis CTBOPEHHS CHUIBHOI LIIHHOCTI),
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CTIOAp/CTBa (JOBIpa Ta ABTOHOMI MEHEI)KMEHTY SIK CTIOapJaM) Ta IHCTUTYL10HAIbHA
(BIUIMB 30BHILIHBOTO CEPENOBUILA HA JIETITUMHICTh KOMIAaHIl) — JAOMOBHIOIOTH OJIHA
omHy, (opMylouM KOMIUIEKCHMH mimxin. IX idTerpamis aganTye KOpHOpaTHBHE
YIpaBIiHHS 10 HAllOHAJIBHUX peaniil, ik B YKpaiHi, € MOeJHaHHS areHTChKOi Ta
CTEHKXOJIAEPCHKOT TEOP1d MOKE MOCUIUTH pedOpMH, CIPUSIIOUN 3HUKEHHIO PU3HUKIB,
MIABULIEHHIO TOBIPH Ta CTIMKOCTI O13HECY.

Ananiz npuniunis G20/OECD sk eranoH ais eeKTHBHOTO KOPIOPATHBHOTO
yIpaBIiHHS, CTPYKTYpPOBaHI HABKOJIO IIECTH PO3JAUTIB: OCHOBU CHCTEMH, IpaBa
aKL1OHEPiB, pOJIb TMOCEPEHUKIB, CTEUKXOJAEepU, PO3KPUTTS 1H(opmamii Ta
BIJIMOBIIAJIBHICT PaJyl JUPEKTOPIB, 3 aKIIEHTOM Ha CTIMKICTH 1 UPOBi3aIiio.

CtpykTypa KOPIOPAaTUBHOTO YIPABIIHHA BKJIIOYAE paay AUPEKTOPIB SK
CTpaTeriyHuil OpraH, KOMITETH JUIsl CIEIiali30BAaHOI0 KOHTPOJIIO, BHYTPIIIHIN ayauT
JUISL HaJIHHOCTI Ta MEXaHI3MHM 3aXHMCTy NpaB akKI[IOHEpIB [JIsi CHpPaBeIJIMBOCTI,
bopMyI0Uu €IMHY EKOCUCTEMY.

Mopeni KOpPHOpPaTUBHOIO yINpaBliHHS (aHTJIO-aMEPUKAaHChKa — PHUHKOBA,
KOHTMHEHTaJIbHA — CTEUKXOJJepChKa, SIMOHChbKA — MEpekeBa, CiMeilHa —
NIepCOHAIbHA) BIJIPIZHAIOTHCS 3a CTPYKTYPOIO BJIACHOCTI Ta (POKYCOM, 3 TEHJCHITIEIO
710 KOHBEpreHIlii B ribpuaax s rirodamizarii.

MeTtoa0JIOT14H1 MiIXOAM O OIIHKM — IHJIEKCH (KOMIUIEKCH1 Oayin), peUTUHTH
(excrieptHi ominku) Ta KPI (omeparriiiHi MeTpuku) — 3a0e3MeuyioTh 00'€KTUBHUMA
aHaJji3, ajjle BUMararoTh aJarnTaIlii 10 KOHTEKCTY.

CydJacHuil cTaH JIOTICTHYHOI rany3i YKpaiHu JEeMOHCTpPYE ii KIIOUOBY POJIb SIK
IpaiiBepa €KOHOMIKH, Ji¢ JEp’KaBHI TIraHTH, Taki K YKP3adi3HUIS Ta YKPIIOIITA,
JTOMIHYIOTh y CTpAaTETIYHIX CETMEHTax, a mpuBaTHI rpaBili — Hosa IlomTa Ta Meest —
TAUPYIOTh Y AuHAMIYHUX puHKax. Y 2025 pori ramyss redepye 4-5% BBII, monpu
BOEHHI TpaHcdopMmailii: OJoKamy TOPTIB 1 pyHHYBaHHS 1HPPACTPYKTYpH, IO
CTBOPHWJIM BiTHOBIIOBaNBbHI moTpebu Ha 78 mupa gon. CIIIA. BomHowac 11i BUKITUKHU

CTUMYJIIOBIM aJamTalil0 Yepe3 ajdbTEepHATUBHI MapupyTH, IudpoBizalio Ta
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CTpIMKE 3pOCTaHHs €-Commerce.

KopnopatuBHe ympaBiaiHHS B rajy3l MO€IHYE JEpXKaBHI AHTUKOPYIMLIAHI
pedopMu 3 PUBATHUMHU MOJACISIMU 1HHOBAIM Ta ESG-miaxoniB, akileHTYIO4YH yBary
Ha pHU3MKaX, cTedkxoiaepax 1 ruyudkocti. HopmaTuBHa 0a3za €BOJIIOLIIOHYE 10
cragaaptis OECD Ta €C 3aBasgku KIIOYOBUM 3aKOHAM, SKI HOCHIIOIOTH
HE3aJICKHICTh HATJIAIOBUX pajl, IPO30PICTh 1 €(hEKTUBHY MOTITUKY BIACHOCTI.

OpHak BUKIIMKU — KOPYIMIiS, MOJITHU3AIS, 1HOPACTPYKTYPHI pU3UKU, AePILUT
IHBECTULIIA Ta po3puB Mk amoOimismMu €C-iHTerpatii Ta peandbHICTIO — BUMAararTh
KOMIUIEKCHOTO MiAXoay: UM@poBizalii, 3adydeHHS TMPUBATHOIO CEKTOpYy Ta
MDKHAPOJHOT MATPUMKH.

3arajgoM, KOpPHOpAaTHBHE YIpPaBIiHHA B JIOTICTHIIl  €BOJIIOI[IOHYE 1O
€BPOINEHUCHKUX CTaHAAPTIB, MEPETBOPIOIOYM BOEHHI BHUKJIMKMA HAa MOXIMBOCTI JJIs

CTIAKOCTI1 Ta 3pOCTaHHS B IOCTBOEHHUH MEPIOI.



42

PO3/I1JI 2. AHAJII3 CTAHY KOPIIOPATUBHOI'O YIIPABJIIHHS B
KOMIITAHII TOB «<HOBA TIOIIITA»

2.1. 3aranbHa xapakrepuctuka kommnanii TOB «HOBA TIOIITA»

Kommnanis «Hosa IlomTa» Oyna 3acHoBana 13 mororo 2001 poky y IloartaBi
JIBOMa JIpY3SIMH-BHITYCKHUKaMH YHiBepcuTery — B'sdecmaBom KiumoBuMm Ta
Bonogumupom Ilonepernatokom. [ToyatkoBwmii kamitan craHoBUB O1u3bko $6-7 Tuc.,
a mepmri mociyru HagaBanucs B IlonmTaBchbkiii 007acTi 3 BUKOPHUCTAaHHSIM OJHOTO
aBTomMoOUIs. Ha BigMiHY BiI TpaJMUIHHOTO JAEPXKABHOTO omeparopa «YKpIoITay,
«Hoga Ilomra» oapa3y opieHTyBajacsi Ha MIBUIKY €KCIpec-10cTaBky (1-2 mHi), 1m0
CTajo 1 KIKOUYOBOK KOHKYPEHTHOK IIEPEBAarOr0 Ta IIPU3BEIO [0 PYWHYBaHHS
MOHOIIOJTI Ha PUHKY Kyp'€pChKHX MOCHyT B Ykpaini [18].

OCHOBHI €Tanu pO3BUTKY:

2001-2010 p.p. lIBunke posmmupeHHs Mepexi B YKpaiHi, BIPOBAKEHHS
aBTOMAaTU30BAaHUX CHCTEM COPTYBaHHs, 3pOCTaHHS JO HAI[lOHAJBHOTO Jijepa B
€KCIIpEeC-10CTAaBII].

2011-2021 p.p. 3amyck NovaPay (2012) mans ¢inancoBux nmocayr, Nova Digital
(2021) mmsa IT-pimens, cTBOpeHHs aBiakommanii Supernova Airlines (2021) mns
BiacHoi jorictuku. Kommanis iHTerpyBanacs B exocuctemy NOVA Group, mo
BKJIFOYAE JIOTICTUKY, (piHaHCH, TU(PPOBI TOCTYTH Ta aBialiepeBE3CHHS.

2022-2025 p.p. IloBHomacmTabue BTOprHeHHs P® cramo BUKIHKOM, aie
KOMIIaHi TPOJEMOHCTpyBajia BHCOKY CTIHKICTh: 3abe3nedyBaiia TyMaHITapHY
nocTaBKy (moHaj 1,5 MJIH MOCHIIOK 3a BJACHHUM paxyHOK), aJlanTyBajia MaplIpyTH Ta
po3mmpuiIa MDKHApOAHY MPHUCYTHICTh. Y 2022-2023 pp. po3modaro €KCHaHCiIo B
€ppony (ITompma, Jlutea, Yexis, Pymynis, Himeuunna tomno), y 2024-2025 pp. — y
Benuky bpuranito, Icnanito, @panrito. [Inan va 200 Binninens y 30 kpainax €Bpomnu
10 2025 p. BUKOHAHO YaCTKOBO: MPUCYTHICTh Y 16+ kpainax 3 moHajn 135 BracHuMH

BIIIUICHHSAMU Ta 87 THC. TOYOK 00ciyroByBanHs B €Bporri [48].
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2025-2026 p.p. Pokyc Ha uudposizaimii (aBTOMaTH30BaHI BiAJUIEHHS 0€3
oneparopiB, Al-onTumizarlisi), eKOJOTIYHIA CTIMKOCTI (COHSYHI TaHEN1, 3HUKEHHS
BukuaiB) Tta po3mmupenHi B CIIA (rectyBanus). ¥ 2025 p. KoMmmanisg Jgocsria
no3Hauku 30 THc. momToMariB B YKpaiHi Ta peKOPAHUX IHBECTULINA Yy Mepexy (8
MJIpJI TPH).

Icropis «Hosoi IlomTu» u1OCTpy€e MOZENb MIBUAKO3POCTAIOUOTO MPUBATHOIO
0i3Hecy, /e e(pEeKTHBHE KOPIOpaTUBHE YIpaBIIHHS 3abe3nedyBajio aJanTaiiio 10
KpU3, IHHOBAIIi Ta 3aJTy4eHHsI THBECTHUIIIH.

«Hoga TIlomrta» € mpuBaTHOIO KOMMAHIEI 3 OOMEXKEHOIO BiMOBIIAIBHICTIO
(TOB «Hosa Ilomray), mo Bxoauth g0 xomauHary NOVA Group. Kinnesi
oenedimiapai BracHuku — B'suecnaB KnimoB Ta Bomomaumup IlomepemrHiok, siki
BOJIOAIIOTH KOMMaHiero mpubau3Ho nopiBHy (50/50, 3a gaHUMU BIIKPUTHX PEECTPIB
Ta myOJikaiii). 3aCHOBHUKHU 30€piraloTb KOHTPOJIb HaJ CTPATErTUHUMHM PILICHHSMH,
0 € XapaKTepHUM JJIsl CIMEWHMX/3aCHOBHHIILKMX OI3HECIB B YKpaiHi. BiacyTHICTB
myOJIIYHOTO aKI[IOHEPHOTO CTaTyCcy (HeMae JICTUHTY Ha Oip)Ki) O3HA4ae MEHIIY
PEryJIsTOPHY BHUMOTY JIO IPO30POCTI, aje KOMIIaHIs JOOpPOBUIBHO JOTPUMYETHCS
npuHIuie OECD gepe3 KopriopaTuBHHIT KOJEKC €THKU Ta MTyOJTIKaIIiIO 3BITIB.

KopnopatusHa cTpykTypa BKIIIOYAE:

< HarnsgoBy pany (3a y4acTio 3aCHOBHHKIB).

<+ Bukonapumii MmerexkmMeHT (CEO — Omnekcanap bynbba go kinng 2025 p., 3

2026 p. — €sren Tadiituyk).

*

>

< Jlouipui komnanii (Nova Post Europe, NovaPay, Supernova Airlines).

*

0

+ Komireru (aynut, kommutaence, ESG).

Taka cTpykTypa chpusi€e TIBHIKOMY TMPUHHATTIO pIillleHb, aJié BHUMAarae
MEXaHI3MIB 3amoOiraHHs KOH(IIKTAM IHTEpECIB Ta 3aXUCTy CTEHKXOJIEPiB
(cmiBpoOiTHukiB, maptHepiB). Kommaniss  «Homsa  Ilomra»  3anmmraerbes
0e33amepeyHuM JiIEpOM YKPAiHCBKOTO PHHKY EKCIIPEC-IOCTAaBKH, KOHTPOIIOIOYH

nonay 60% cermenTa (3a OLIHKAMU aHAJTITHKIB PUHKY Ta BHYTPIIIHIMU JaHUMH
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KOMIIaHii, 3 ypaXyBaHHIM JOMiHYBaHHs HaJ KOHKYPCHTAMH, TAKIMH K Y KPITOIITa Ta
Meest). Ils mo3uIlist MigKpIiIUIEHa PO3raly’)KEHOI 1HPPACTPYKTYpOIO, BHCOKOIO
IIBUJIKICTIO JIOCTABKHU Ta aJamTalli€l0 10 BOEHHHX YMOB, IO 3a0e3rnedye cTaOlIbHUM
nonuT 3 60Ky Oi3HECy Ta MPUBATHUX KITIEHTIB.

VY 2024 poui koHcominoBaHui noxin ckiaB 44,77 mupa rpH., (mpubmauzso 1,1
wipa gon. CIHIA 3a cepennim kypcom) [11; 18]. 3a ciueHb-Bepecenb 2025 poky
KOHCOJIIJJOBAHUM YUCTUN A0Xi7 3pic Ha 21,7% MOPIBHAHO 3 aHAJIOTIYHUM MEPIOAOM
MONEePEAHLOTO POKY — 10 45,73 MIpA IPpH., a YUCTUHN PUOYTOK 301bIKUBCS Ha 35,1%
- 1o 2,88 mipa rpH. Bamosuii mpuOyrtok gocsar 10,81 wmupa rpH. (+18%),
onepariituuii npudyTok — 5,68 mupa rpu. (+19,8%). Hekoncomnigosana supyuka TOB
«Hoga Ilomray 3a 9 wmicsuiB ctanoBuna 37,73 mupa rpH. (+22,5%). 3 ypaxyBaHHSIM
CTaOUTPHUX TEHCHIIIA YETBEPTOro KBapTaly (TPaauIliifHO IMIKOBOTO Yepe3 CBsTa) Ta
(dhokycy Ha MDKHApPOJHOMY CErMEHTi, MPOTHO3 Ha moBHUU 2025 pik mepeBuiye 55
MJIpJ TPH, L0 BiJMOBiIa€e 3asiBIeHOMY 3pocTanHio Ha 21-23% [36].

Huxdye HaBeneHo rpadik, 1m0 UTIOCTPYE 3pOCTaHHS KOHCOJIIOBAHOTO JOXOMY:
noBHu 2024 pik, dhakTudHi AaHi 3a 9 micsauiB 2025 poky Ta mporHo3 Ha moBHui 2025

piK (cepenHe 3HaUYCHHSA MPOTHO3Y - ~56 MJIPJI TPH., AJIT HAOYHOCTI).

60

50

Hoxin, mnpg €
()
(=}

2024 pik (noBHWA) 2025 pik (9 micAuis) 2025 pik (nporHos)

@® KoxconigoBaHwii goxig (Mnpa €)

Puc. 2.1. lunamika xorcominoBanoro noxoay TOB «Hoga ITomtay (Mipa. rpH.)
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JonatkoBo rpadik 3 KJIHOUYOBUMU NPpUOYTKOBUMH MeTpuKaMu 3a 9 micsauis 2025

POKY (3pOCTaHHS OPIBHIHO 3 aHAJIOTTYHUM nepiogoM 2024 poky BKa3aHO B TEKCT1).

Cyma, mnpg &
[=2]

2 -
[ E— L3

Yuctuid nprbyTok Banoeuii npubyToK OnepayiifiHuii npubyTok

Puc. 2.2. [IpuOyTKOBI MOKAa3HUKH 3a CldeHb-BepeceHb 2025 p. (MIp/. IpH.)

I'padiku Bi3yanizytoTh cTaOUIbHE 3pOCTaHHS KOMIMaHIi, 3 MPOTHO30BAaHUM
30UThIIEHHSIM foxoay Ha 21-23% y 2025 poui 3aBAsSKA IMIKOBOMY YE€TBEPTOMY
KBapTajy Ta MI>KHAPOJIHINA eKCIaHCii.

Cranom Ha kiHenp 2025 poky mTaTHUX mnpariBHHKIB — Onu3bpko 30 000 (3a
nanuMu  Reuters Tta BHyTpIlIHIX JpKepesn KommaHii Ha rpyaeHb 2025 poky).
HonarkoBo 3amydeno mnpubnuzHo 10 000 maptaepiB (ppanHuaiizi, Kyp'epu TOIIO).
3aranpHa uncenbHicTh y Tpyni NOVA — 6mmseko 44 000 oci6. Y 2025 porri
BimOymacs 3HaYHA OINTHUMI3aIlisl 4yepe3 aBTOMAaTH3alliio MpoIeciB, BipoBakeHHs LI
ta nporpamy pedopm NOVA IDEA: 3BinbHeHO 01m3bko 3000 ocid (mpubmmuszHo 10%
TaTy), mepeBakHo 3 oicHuX Ta Oek-odicHuX moswuiii. [le mo3BOMMIO MiABUIIUTH
€(eKTHBHICTh, ajli€ CYMPOBOKYBAJIOCS TEPEXOJOM YACTHHHU CHIBPOOITHUKIB Ha

oreparliiHi poJi (06pobdka mocminok) [37].
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Puc. 2.3. Ctpykrypa nepconany rpynu NOVA (kinenp 2025 p.)

B Vkpaini cranoM Ha xoBTeHb-TpyAeHb 2025 poky — moHan 44 983 Touku
cepBicy, 3 akux ~14 336 — BnacHi Ta mapTHEpPCHKi BiaauieHHs, a =30 647-33 000 —
nomromMaT (HalOUIbIIa MepeXka aBTOMAaTU30BaHUX MOIITOMATIB B €Bpori B Mexax
OJIHI€T KpaiHH, 3 YacTKOIO COHsUHMX nanesne y 30%). Komnanisa nocsirna nifgepcrsa B
€Bpori 3a KUTBKICTIO MOMITOMATIB (MIEPEBUIIUBIIN MOJIBCHKOI0 KOHKypeHTa INPOSt).
VY €spomi (mix opermom Nova Post) — monan 135 BiacHux BigaiieHs y 16+ kpainax
(ITonpmra, Himeuunna, Yexist, JIutea Tomo) Ta monax 87 000 Touok oOCIyroByBaHHS
(BKJTIOYAIOYM TAPTHEPCHKi). 3aranbHUM 00CsAT OOpoOKH — moHaj 1,5 MIIH MOCHIIOK

IIO/IHS, 3 PEKOPIHUMH IiKaMH 10 2+ MIIH Y TIepeICBIATKOBI Hi [48].
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Puc. 2.4. Mepexa aBromatu3oBanux mnomrtomatiB TOB «Homa I[lomray, mo

MPALIOIOTh 32 MEKaMU Y KpaiHu
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[uBecTuii B po3BUTOK Mepexi Ta iHPpacTpykTtypu y 2025 poui — pexkopiaHi 8
MJIpJ TpH. (MEpEeBaXHO Ha TEpMIiHAIM, aBTOMATU3AIllIO, aApPECHY JIOCTaBKY Ta
MDKHapoaHy ekcmaHcio). Komnanis oOpoOuna Onu3pko 480+ MIIH MOCHUIIOK 1
BaHTaXIB 3a pIK (3pocTaHHs Ha 7-16% 3aexkHO BIJ CerMeHTa), 3 aKIEHTOM Ha
rJI00AJIbHUNA HAMpsIMOK: MDKHAPOJHI BIANPABIEHHS CATHYJIM COT€Hb MUIBHOHIB,
HNIATPUMYIOUH €KCIOPT YKPAaiHCHKOTO O13HECY Ta 3B'SI30K 3 J1aCHOPOIO.

Ili noxa3uuku cBig4yath mnpo cTidkicte «HoBa Ilomra» B yMoBax BIHHU:
3pOCTaHHS JIOXOJIB 1 MPUOYTKY BIiMOYBA€ThCs 3aBISIKA 1HHOBAIlISIM (aBTOMAaTHU3allis,
I B copTyBaHHI Ta KIIEHTCHKOMY cepBici), ekcrnaHcii B €C Ta onTuMi3allii BUTpaT.
Komnaniss we nwumie 306epirae JAOMIHYBaHHS Ha BHYTPIIIHbOMY pUHKY, ajie U
TPaHC(POPMYETHCS B TPAHCHALIOHAIBHOTO TPaBIs, 3 MOTEHI[IAJIOM MOJANbIIOTO
30UTBIICHHS 1HBECTUIIMHOI NpUBAOIMBOCTI 4epe3 e(EeKTUBHE KOPIOpPATUBHE
ynpasiinHag Ta ESG-npaktuku.

Taxum unnom, «Hosa IlomTa» — kilacuyHUM NPUKIIA]] YCHIIITHOTO YKPaTHCHKOTO
IpUBAaTHOTO Oi3HECy, IO E€BOJIOIIIOHYBAaB BiJl CTapTally J0 PEriOHAJIBHOrO Jiijepa
JIOTICTUKH. 3aCHOBHUIIbKA MOJIEJb BIIACHOCTI 3a0e3leuye THYUYKICTh, ajle BUMAarae
OamaHCy MIX KOHTPOJIEM 3aCHOBHHKIB Ta mpodeciiHuM MeHemKMeHTOM. KirodoBi
MTOKa3HUKHU 3POCTAHHS IMITBEP/KYIOTh €(PEKTHBHICTh KOPIIOPATHBHOTO YITPABIIIHHS,
sKe 3a0e3redye auanTailiio 10 BUKIUKIB Ta 3aIydeHHs pecypciB. Lle cTBoproe ocHOBY
JUTSL TIOAAQNTBIIIOTO aHAII3y €JIEMEHTIB KOPIIOPATUBHOTO YIPABIIHHSA (pajia, Mpo30PicTh,

ESG) y HacTynmHUX TiApo3iIax.

2.2. OpranizaiiiifHa CTpyKTypa Ta OpraHu yMpaBIiHHA KOMIaHIi

I'pyna xommanii NOVA — 1e MDKHApOJOHWHA XOJNJUHT 3 YKPaiHCBKUMU
KOpeHsIMH, 1110 00'eqHye akTHBH Kinpcbkoi kommnanii NP Holdings Limited. OcHoBHa
komranig B Ykpaini — TOB «Hosa [Tomray (kox €APIIOY 31316718), 3acHoBana y

2001 poui. Cranom Ha mnouatok 2026 poky rpyna Hamuye nonanx 44 000
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CHiBpOOITHHKIB 1 € OTHUM 3 HAHOUTbIINX IJIATHUKIB MOJIATKIB B Y KpaiHi.

Opranizaiiiina CcTpykTypa € (QYHKIIOHAJIBHO-1€EPAPXIYHOIO 3 EJIEeMEHTaMHU
JeLeHTpali3allii, aJanToBaHOK [0 JIOTiCTUYHOI rany3i. Bona 3a0e3neuye 4iTKui
pO3MOJUT MDK CTpPAaTeTiyHUM, ONEPATUBHUM Ta (YHKUIOHAIBHUM pIBHSAMHU, ULIO
JI03BOJISIE IBUIKO pearyBaTy Ha 3MiHU PUHKY Ta MacIITaOyBaTHCS.

o cxknany rpynu komnaniii NOVA BXonsaTh creriaiizoBaHi KOMIIaHii (JIHB.
Hoxa. B):

> Nova Poshta (Vkpaina) — ocHOBHa JIOTICTHYHA KOMIIaHis, €KCIIPEC-T0CTABKA B
VYkpaini.

> NovaPay — neGankiBcbka (piHaHCOBa ycTaHOBa (IJIATIXKHI MOCITYTH, FPOIIOBI
nepexasi).

> Nova Digital — IT-xommanis (po3poOka mMpOrpaMHOro 3a0e3neueHHs,
MOOUIBHUX JI0JIaTKIB, aBTOMATHU3AII11).

> Nova Global — mibxkaapoaHa oricTrka Ta Kpoc-00opaep J0CTaBKa.

> Supernova Airlines — BnacHa aBiakOMITIaHis JJisi BAHTKHUX TIEPEBE3CHb.

> 3akopaoHHi aouipHi koMmmadii mig Opergom Nova Post y Ilomsmn, JIutsi,
Yexii, Himeuuuni, Pymynii, Icnanii, [Tanii Ta iHmmx kpainax €Bpomnu.

PiBH1 ynpaBiiHHS:

Bepxniit piBens. 3aranbHi 300pu yyacHukiB TOB «Hosa Ilomta» € HaliBUIImUm
OpraHoM YIIPaBIIiHHS, 110 BH3HAYA€ CTPATETIdHI HANPSAMKH iSUTBHOCTI, 3aTBEPIIKYE
(biHaHCOBI 3BITH Ta KIIOUYOBI pilieHHS. BOHM CKIIagaloThes 3 YYaCHHKIB (BJIACHHKIB),
SK1 TOJIOCYIOTH TMPOIOPIIIHHO CBOIM YacTKaM y cTaryTHoMmy KamiTami. Y 2024 pomi
BimOynocst 82 3aciaHHsA, IO CBIIYUTH MPO AKTUBHE ONEpaIliifHe BUKOPUCTAHHS.
300pH CKIMKAIOTHCS yYACHUKAMH 3a CTAaTyTOM 0€3 JKOPCTKHUX KBOPYMHHUX BHUMOT, a
pimeHHss (QIKCYIOTbCS TPOTOKOJIOM IS BWIUIATH JWUBIICHIIB YU 3MIH CTaTyTy.
3aTBep/UKEHHST PIYHHUX 3BITIB, PO3MOALT TPUOYTKY, TPU3HAYEHHS JTUPEKTOPA,
BHECCHHS 3MiH /IO CTaTyTy Ta HaJaHHS MOBHOBaXXEHb Ha yronau. [IpaBo miAroToBKU

MOPSIAKY JIEHHOTO, OOTOBOPEHHSI Ta TOJOCYBaHHs, MPOTOKOJM BHYTPIIIHI, aje
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BiI0OpaXkeH1 B 3BITaX sl IHBECTOPIB.

HarnsgoBa panma — 3aiiicHIOE cTpaTeriyHuM Harjisil, 3a0e3mnedye OayiaHc
IHTEpECIB BJIACHUKIB Ta CTEHKXOJAEPIB, KOHTPOJIOE KOPIIOPATUBHE YIIPABIIHHS.
Beenena y 2015 poui sk ofHa 3 MepuIMX HArisgOBUX paj cepel YKpaiHChKHX
npuBaTHUX  komnaHid. KimrodoBi  ¢irypu: Bomoaumup  IlomepemHiok — —
CIIB3aCHOBHHMK, TojoBa HarnsmoBoi paau (paHilie omnepamiiHuil JAUPEKTOD);
BsiuecnaB KiimMoB — CITiB3aCHOBHUK Ta CHIBBJIACHUK; HE3AJICKHI JUPEKTOPHU Ta WICHH
KoMiteTiB. Jli€ uepe3 KOMITETH — ayJUTOPCHKHM, 3 KOPIOPATUBHOTO YIPaBJIiHHS, 3
HOMiHalliid Ta BuHaropona. OJHaK 3a OCTaHHI POKH CIIOCTEPIraeThCs TEHACHINIS 0
3MEHIIIeHHS 11 ckiany Ta BIuuBy [48]:

> panime (2016-2020) paga HamiuyBana ~8 oci0, 3 SKUX 5 OyJau HE3aJIC)KHUMU
JAUPEKTOpPaMH (TOOTO CITiBBITHOIICHHS HE3aJICKHUX WICHIB CTaHOBHIIO ~60-65%);

> y 2021-2025 pokax A0 paau BXOJIWUIW HE3aJCKHI NUPEKTOpH (HAMPHUKIA,
Tapac Kupuuenko, lanuno Ilacbko Ta iH1I);

> y 2025 poui pajna 3a3Hajia CyTTEBOTO CKOPOYEHHS — KOHTPAKT 3 KUIbKOMa
YJIeHaMH HE MPOJIOBXKUIIH, CKJIaJl CTaB OLIBII OOMEKEHUM;

> OCHOBHHMU KOHTpPOJb 3alUIIaeThcs y criBBiaacHuUKIB (B'suecima Kiaumos,
Bonoaumup IMonepenrHiok, a Takox [HHa [TonepenHiok sk CriB3aCHOBHUIIA);

> y 2025 porli CHiBBIACHUKH CBIIOMO OOMEXWau BILIMB HarmsmoBoi paau Ha
oreparlifiHe ympaBiIiHHs, 00 YHUKHYTH «MIKpOMEHEIKMEHTY» 3 00Ky pamu (aus.
Hon. I';J1).

Cepenniii piBeHb. BHUKOHaBUMH MEHEKMEHT — BIANOBIMAIbHUM 3a IOJICHHI
orepartii, peanizaiiro cTparerii, po3BUTOK JOTICTHKH, |T, MIKHApOIHY €KCHaHCIIO.
Ouomoe CEO (I'enepansuuit qupextop) TOB «Hoa Ilomra» (cTaHoM Ha ciueHb
2026 poxy — €Bren Tadiituyk (mpusHauenuit 3 1 ciuas 2026 poky, panimie
BIZIMOBIZIaB 3a TpaHCOpMaIlil0 Kyp'€pchbKOi JTOCTAaBKM Ta TOABOEHHA Mepexi). [o
CKJIay BUKOHABUOTO MEHEIKMEHTY BXOJSATh JUPEKTOPH 3 KIFOUOBUX HAIMPSMIB:

orepariii, pinancu, HR, IT, mapkeTunr Tomio [48].
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Huxunii piBeHb. @yHKI[IOHAJIBHI Ta ONEpaniiHI MAPO3AUIN — JeUEeHTpaTI30BaHa
CTPYKTYypa 3 PEeriOHaJIbHOI0 aBTOHOMIEIO JIJIsl IIBUIKOTO MPUHHATTS piieHb. OCHOBHI
MIIPO3AUTH: omepallii Ta JOTICTUKA — YIPaBIiHHS MEPEXKEI0 BiAUICHB, MOIITOMATIB,
COpPTYBAJIBHUX TEPMIHANIIB, KYP'€PCHKOIO JOCTAaBKOIO; (PIHAHCH Ta KOMIUIAEHC —
NovaPay, BHyTpillIHii ayauT, yrnpaBiiHHs pusnkamu; HR Ta koprnopatuBHa KyJIbTypa
— miadip, HaBYaHHS, MOTHBaUid (BKIouyaroun BHYTpimHIO Ilkomy Oi3necy Nova
Post); IT ta innoBanmii — Nova Digital, aBromarusaiiss uporeciB (pobortu-
COpPTYBAJIBHUKH, IPOHH, COHSIYHI TIAHEN1 Ha MOLITOMATaX); MDKHAPOIHUN PO3BUTOK —
Nova Global, excriancis B €Bpomy Ta iHIII perioHd; MapKETHHI Ta KJIIEHTCHKHIA
CEepBIC — MPOTPaMH JIOSUTBHOCTI, KIIIEHTOOPi€EHTOBaHICTH [48].

KitouoBi MpUHIIUTIN yTIPABIIHHS |

« [IBUAKICTH Ta MPOCTOTA.

)

7
0.0

KitieHTOOpi€HTOBAHICTH 1 ACTIEHTpaTI3aIlis PIICHb.

®,
0.0

[aHOBaII] Ta TEXHOJIOTIUYHICTb.

<+ besneka, TOASHICTH Ta MOCTIHE 3pOCTAHHS.

s cTpykTypa BiANOBia€ KOHTHUHEHTAJIBHIM MOJEII  KOPIOPATUBHOTO
YIOPaBIIHHSA 3 €JIEMEHTaMH aHTJI0-aMEePUKAHCHKOI, /e BJIIACHUKH 30€piraroTh BIUIMB,
ajyie BIPOBAKYIOTHCS HE3aNEkKH1 €JIeMEHTH NIl podeciifHoro ynpasiiHHs. Y KiHII
2025 poky cTpykTypa 3a3Hanma 3MmiH uepe3 mnepexin CEO, mo migkpecnwio ii
THYYKICTb 1 OKYC Ha CIaJKOEMHOCTI.

Harnsnmosa pana € kiIt0o40BUM OpPraHOM KOPHOpPATUBHOTO ympabiiHHA B «HoBa
[Tomrtay, BIAMOBINATEHUM 32 CTpATET1YHUIN HATJISI, TPU3HAYCHHS TOT-MEHEKMEHTY
Ta MOHITOPUHT PH3UKIB, BIAMOBIAHO JO YKPAiHCHKOTO 3aKOHONaBCTBa (3aKOH
VYkpainn «IIpo ToBapucTBa 3 OOMEXKEHOIO Ta JTOJATKOBOIO BIATOBITAIBHICTIO» Ta
npuaiunu  OECD). Paga dopmyeTscs 3 4ieHIB, BKIIOYAIOYM 3aCHOBHHKIB Ta
HE3aJIKHUX TUPEKTOPIB, It 3a0e3nedeHHs Oanancy intepeciB. Ctanom Ha 2025 pik,
pana GokycyeThcsi Ha JOBrOCTPOKOBHX IIUISIX, TAKUX SK €BPOMEIHChKA EKCIAaHCISA Ta

CTIMKICTh, 3 PEryJApHUMHU 3aCIaHHSMH JJIS OUIHKK €()EKTUBHOCTI MEHEIKMEHTY
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[13].

B'syecna KnuMoB, CHIB3aCHOBHHUK Ta CIHIBBJACHUK KOMIIaHii, BIAIrpae
ueHTpajibHy ponb y Harmsposiit paai. 3 2015 poxky BiH mepedIioB 3 ONepamiifHOro
yIpaBIiHHS /0 CTpaTeriyHoro, obiiimarouu mnocaay wieHa HarnsnoBoi paau Ta
ronosu KoMiteTy 3 HoMiHaIiii Ta BuHaropox. Moro poins BkIioUae:

> Crpateriunuid Harisi, — (OKyCyeTbcsl Ha pO3BUTKY TIpYIU KOMIaHiH,
BKJIFOUarouu iHterpaiiro ESG.

> Ilpu3HayeHHs MEHEIXKMEHTYy — SIK Tr0JIOBa HOMIHALIMHOIO KOMITETY, BiH
KepyBaB mnpoiiecoM Bigoopy HoBoro CEO y 2025 porri, 3abe3neuyroun BiTKpUTHI
KoHKypc (>20 kanaupmariB, 3  (QiHamiCTH), IO JEMOHCTPYE TPO30PICTh
KOPIIOPATUBHOTO YIPABIIIHHS.

> bamanc iHTepeciB — TMiIKpecioe amOIIIHHUA PO3BUTOK, IO TMOETHYE
CIMECHHUH KOHTpOJIb 3 TpodeCiiHUMHU CTaHJApPTaMH, 3MCHINYIOYH PHU3UKHU
KOHIIEHTpAII1]l BIAJIH.

EdexktuBHICT, panyd MIATBEPIKYETHCS HAropoJlaMH, TaKUMH SK TMpeMis 3a
BcTaHOBJICHHS HarnsimoBoi paau B mpuBaTHiM kommanii (2017 pik), Ta aganTariiero 1o
KpHU3 (3pOCTaHHS MEPEeXKI ITiJT Yac BIHM).

BukonaBumii MEHEXKMEHT BIATOBIZA€ 32 ONEpPAaTUBHE YIPABIIIHHS, BKIIOYAIOUH
JIOTICTUKY, KIIE€HTChKHI cepBic Ta iHHOBalii. Cranom Ha 2025 pik, KomaHzaa
ckinagaersbes 3 CEO, COO, CFO Ta iHIIUX AUPEKTOPIB, 3 aKIIECHTOM Ha NMpodeciitHy
poramito st 3poctaHHs. 3miHu CEO € KiI1040BHM MPHUKIAAOM €(PEKTUBHOTO
KOPIIOPATUBHOT'O YIIPABIIIHHS, JEMOHCTPYIOYH TUIAHOBY CHaAKOEMHICTD 1 MIHIMI3aIlif0
pusukiB. Tak, monepenuiit CEO — Onekcanap bynn0a kepyBaB KOMMaHIEO A0 KIiHIIA
2025 poky, GoOKyCyrouMCh Ha BO€HHIM ajamnramii (ryMaHITapHa JIOTICTHKA,
nupuzairis), Horo 3BuUTbHEHHS Oyno miaHoBuM Ta 0e3 koHurikTiB. HoBuit CEO —
€rren Tadiliuyk, OyB npuszHauenuid 3 1 ciuas 2026 poky, MCs Mepexony 3 Mocaau
COO (2021-2024). 3 15 xoBtHa 2025 poky no 31 rpymas 2025 poky B KoMmmaHii

«Hosa Ilomra» miana riopuaHa monenb 3a sikoi Onekcanap bymns0a mpogoBKyBaB
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BUKOHYBAaTU O0OB’SI3KM UMHHOTO T€HEPAIBHOTO NUpeKTopa, a €BreH Tadiifuyk, Bxke
odimiiiHo oOpanuil Ha nmocany noctiiHoro CEO, mpamtoBaB pa3oMm i3 HUM MNPOTITOM
2,5 micsauiB Ayt 3a0e3MedYeHHs MUIaBHOBOI Tepejadi MOBHOBAXKEHB, IO MOBHICTIO
BIJIMTOBIZIa€ HAWKpAIIUM MPaKTUKaM KOPIIOPATHBHOTO YIIPABJIiHHSA 3a MPUHIIUIIAMHU
OECD, 3MeHIIye pU3MKM PI3KOi 3MIHM KEpIBHULTBA Ta TapaHTyE CTpaTEeriuHy
Oe3MepepBHICTH 1 CTA0UIBHICTh KOMIIaH1i. ToOTO, 3MIHU MIAKPECTIOIOThH €BOJIOIIIO Bij
3aCHOBHHUIIBKOTO YIPABIIHHS 0 MpodeciitHoro, 3 aKEHTOM Ha BHYTPIIIHIN PICT, 110
M1BUIIYE JIOSIIBHICTh Ta €(EKTUBHICTb.

KomiteTnn € cnermianizoBaHuMH OpraHaMH B CTPYKTYpi KOPIIOPAaTHBHOTO
yIpaBIliHHS, [0 3a0e3MeuyroTh (YHKI[IOHANbHUN KOHTpoJb. Y Kommanii «HoBa
[Tomrta» BOHM i1HTErpoBaHI B HArJsA0BY paay ab0 MEHEIKMEHT, 3 (OKycoM Ha
IPO30PICTh Ta PU3MKH, BIAMOBIIHO A0 KOPIOPATUBHOTO KOAEKCY €THKHU (I[IHHOCTI:
YECHICTh, BiamoBiganpHicTh, LEAN-kyIBTYpQ).

Kowmitet 3 aynuty (Aynuropcekuii komitet) TOB «Hosa Ilomtay € kitouoBum
€JIEMEHTOM CHCTEMH KOPIIOPATHUBHOTO YIpaBiHHS KommaHii. BiH QyHKIioHye 3
cepnas 2019 poky sK KojerialbHUW OpraH, CTBOPEHUH BIAMOBIAHO A0 3aKOHY
VYkpainu «[Ipo aynut iHaHCOBOT 3BITHOCTI Ta ayAUTOPCHKY AISTBHICTH» Ta PIIICHHS
Harnsanosoi pagu Bim 24.04.2019 Ne4/2019. 3 7 Bepecus 2022 poxy KOMITET
Oe3rocepeIHbO MIANOPSAKOBYETHCA 3arajlbHUM 300paM ydYacHHKIB KOMIIaHii, IO
HOCHJIIOE HOT0 HEe3aIeKHICTh 1 pouib y Harssiai [18].

OcHOBHI 000B’I3KH KOMITETY:

- BHYTPIIIHIA ayAUT Ta YNOPaBIiHHA pPU3UKAMH — MOHITOPHHT CHCTEMH
BHYTPIIIHBOTO KOHTPOJIIO, OI[IHKA PU3MKIB (BKJIIOYAIOUM OMEpaIliiHi, (iHaHCOBI Ta
KOMIUTA€HC-PU3HKH ), PEKOMEH Il 111010 BAOCKOHAJIEHHS MPOLIECIB;

- (hiHaHCOBA 3BITHICTH — HAIJISAA 32 MIATOTOBKOIO Ta JOCTOBIPHICTIO (HiHAHCOBOT
3BITHOCTi, 3a0€3MeYeHHs] KOMIUIA€HCY 3 MbKHapomuumu crangapramu [FRS
(Mixnaponni crangaptu (iHAHCOBOi 3BITHOCTI), SKI KOMITaHisl 3aCTOCOBYE s

MPO30POCTI;
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- 30BHINIHIN ayJUT — peKOMEH/allil 1010 MPU3HAYEHHS HE3aJICKHOT0 ayauTopa,
OLIIHKa HOro poOOTH, NONEPETHE CXBAIEHHS HEAYJUTOPCHKUX MOCIYT;

- KOMIUTA€HC Ta aHTUKOPYIIiSi — KOHTPOIb 3a JOTPUMAHHSIM aHTUKOPYMIIiHHOI
MOJIITUKK, YNpPaBIiHHA KOH(IIIKTaMU 1HTEpeciB, pol0OoTa 3 «rapsayol0 JIHIEIO»
KOMIUTa€HC i1 peecTpamii ckapr. Komiter chpusie BOPOBAIKEHHIO MOJTITUKU
MPOTUIIT KOPYIIii, XabapHULITBY Ta IPOTUIIPABHOMY 30arauyeHHIO.

VY xBitHi 2025 poky rpyna kommanii NOVA orpumana ceprudikariro EcoVadis
— MDKHApOJHY OLIHKY CTIMKOCTI Oi3Hecy, sika OXOIUIIO€ E€KOJIOTI4YHI, COIliaJIbHi,
eTHYHI aCTIeKTH Ta YNpaBIiHHS JIAHIIOTaMHU TocTadaHb. lleil aynut miaTBepKye
BUCOKHI PiIBEHh KOMIUIAE€HCY, BKJIIFOUAOUN aHTUKOPYMIIiHI TPAKTHUKU Ta YIIPABIIHHS
pU3UKaMHU.

3aranom, AyIuTOpChbKUil KOMITET 3a0e3euy€e BUCOKY MPO30PICTh 1 CTAOUIBHICTD
VIIPaBIIiHHS, BIANMOBIJAIOYN HAWKPAIIUM TPAKTUKAM JUISI BEJIUKHX TMPUBATHHUX
KOMITaHii B VYKpaiHi, 0COOJMBO B KOHTEKCTI IHTerpamii 3 MDKHApOIHUMH
crangapramu (IFRS, EcoVadis, OECD-npuHIunu 4depe3 aHTUKOPYIIIiI0 Ta PH3UK-
MeHeKMeHT). lle momomarae kommadii 30epiratd  JOBIpY CTEMKXOJJIEpiB 1
e(heKTUBHO MacIITaOyBaTHCH.

Kowmirer 3 komiaenc. Bapro 3a3naunty, mo B ctpyktypi TOB «Hoga Ilomrtay
KOMILTa€HC-(DYHKIIIST peali3yeThCs uepe3 CIHeliadi3oBaHUN BiIAT Ta IHTETpOBaHi
MEXaHI3MHU, a HE 3aBXKIAU K OKPEMHUU «KOMITET» y KIacMyHOMY ceHcl. OnHak, y
KOHTEKCTI KOPIOPATUBHOTO YIPaBIIHHS, KOMIUIAEHC YacTO pO3IIISANAETHCA SK
KOJIET1aJIbHUN TIPOLIeC, IO BKIIOYAE E€JIEMEHTH KOMITETHOI poOOTH, 0COOIMBO B
iHTerpanii 3 HarmsgoBoro pamoro Ta iHmmMH opranamu. KomriaeHc-QyHKIS €
KJIFOUOBUM €JIEMEHTOM cHucTeMu KopnopatuBHoro ymnpasiinHs TOB «Hosa Ilomray,
CIPSIMOBAaHUM Ha 3a0€3MEYEHHs JOTPUMAHHS 3aKOHOJABCTBA, €TUYHUX CTAHJAPTIB 1
BHYTPIIIHIX TOJITHK [23].

Komitetn cipusitoTh €eKTUBHOCTI KOPIOPATUBHOTO YMPABIiHHSA, 3MEHITYIOYU

PU3MKUA Ta MIABUILYIOUM IHBECTHUIIHHY MPUBAOIUBICTH, ajie¢ MOTPEOYIOTh OLIBLIOT
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myOa1YHOI MPO30POCTI AJI MOBHOI BiiOB1HOCTI €C-cTaHAapTaM.

Otxe, opranizauiiiHa ctpykrypa kommnasii TOB «Hosa Ilomra» nemoHcTpye
e(eKTUBHE KOPIOpPATUBHE YINpAaBIIHHA 4epe3 OallaHC CTPATEriyHoOro Harjisay,
OMEpPaTUBHOI THYYKOCTI Ta (YHKIIOHaNbHOTO KOHTposto. 3miHu y 2025 poumi
MIAKPECTIOITh aJaNTUBHICTh, ajlé PEKOMEHIYIOThCS TMOCUJIEHHS HE3aJIeXHOCTI

KOMITETIB JjIsl TOBHOI iHTerpanii ESG.

2.3. EnemenTu Ta o11iHka e(eKTUBHOCTI KOPHIOPATUBHOTO YIPABIIIHHSI KOMIaHIi

AHani3 KII0YOBUX €JIEMEHTIB CUCTEMHU KOPIIOPATUBHOTO YIPABIIHHS B KOMIAHI{
«Hoga Tlomray 6a3zyerbcsi Ha mnpuHiunax OECD, aganToBaHuX a0 NPUBATHOTO
CEeKTOpY JIOTICTMKH, 3 YpaxXyBaHHSAM cCIeud(]ikd KommaHii sSK Jigepa pUHKY
Kyp'epchbKHX TOCIyr B YKpaiHi Ta i po3mupeHHs B €Bpony. TOB «Hoga Ilomra»
JIEMOHCTPYE €BOJIIOIII0 KOPIMOPATUBHOTO YIPABIIHHSA Bl CiIMEHHO-OPIEHTOBAHOT
Mojzieni 0 TpodeciiftHOl CUCTEeMH 3 elIEMEHTaMM CTEUKXOJAEPCHKOro MIAXOIY, IO
CIpHsIE CTIMKOCTI B YMOBaX MOCTBOEHHOTO B1IHOBJICHHSI.

Cucrema KopropaTUBHOrO yrnpapiinHsa B kommanii «Hoga [lomray ckiagaerbes
3 B3a€EMOIIOB'SI3aHUX E€JIEMEHTIB, sKI 3a0e3MeuyioTh OajlaHC I1HTEPECiB BIIACHHKIB,
MEHEJDKMEHTY, CHIBpOOITHHKIB Ta 30BHIMIHIX cTedkxonaepiB. Lli  eneMeHTH
aJanToBaHl JI0 JWHAMIYHOI JIOTICTHYHOI Tally3i, Jie MPIOPUTETOM € ONECPATHBHICTD,
nudpuzairist Ta CTiKicTh. KilFouoBi KOMIOHEHTH BKIIOYAIOTh KOPIIOPATUBHUIN KOACKC
€TUKH, MEXaHI3MH TPO30POCTI Ta 3aXUCT MpaB CTEHKXOJIEPIB, AKI IHTETPYIOTh
npuHiunu OECD (poskputts indopmariii, BiIMOBIIAIBHICTE pagu) 3 JTOKaJIbHUMU
pearismMu.

KopnopatuBauii kojekc etuku. Kopekc € ¢GyHIaMEHTAIbHUM €IEMEHTOM
KOPIIOPATUBHOT'O YIIPABIIIHHSA, [0 BU3HAYAE I[IHHOCTI Ta HOPMHU IMOBEIIHKH JIJIS BCiX
piBHIB KoMmaHii. OCHOBHI I[IHHOCTI BKIIIOUAIOTh YECHICTH (3a0€3MedYeHHs mpo30POCTi

B omepalisix 1 YHUKHEHHS KOH(IIKTIB 1HTEPECiB), BIAMOBIIAIBHICTh (32 pe3yJbTaTH
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nepes creiikxonjgepamMu Ta cycnuibctBoM) Ta LEAN-miaxin (omTumizaiiis mpouecisB
JUTsL MiHIMI3aL1i BTpaT, 110 0COOJIMBO akTyalbHO B JioricTuill). Koaekc BnpoBamkeHO
B pamkax kyaeTypu NOVA Group, 1o sikoi Bxonuth «HoBa momTay, 1 cipsMoBaHU
Ha CTBOPEHHSI €TUUHOI'0 CEPEIOBHUILA, A€ Mii CIBPOOITHUKIB KEPYIOTHCS MPUHIUIIAMHU
CTIMKOCTI Ta KJIIEHTOOPiI€EHTOBAHOCTI. ¥ 2025 poIll KOJIEKC OHOBJIEHO 3 ypaxXyBaHHSIM
uuppoBoi TpaHcpopMallii, BKIIOUAIOYA HOPMHU IIOAO €THKM BHKOpucTaHHi Al B
JIOTICTHYHUX TMpolecax, TAKUX K aBTOMAaTH30BaHE COPTYyBaHHS MOCWIOK. Lle crpusie
3HIDKEHHIO PpU3HMKIB KOpPYMNIli Ta MIABUIICHHIO JOBIpU, SK MIIATBEPIKEHO
BHYTpilIHIME aynutamu [23].

MexaHnizmu 11po30pocTi. [Ipo30picTh € KIFOUOBUM MPUHIIAIIOM KOPIIOPATHBHOTO
yIpaBIliHHS, 110 3a0e3nevye JOCTYNMHICTh iH(opMalii A IHBECTOpIB, MAPTHEPIB Ta
perymnstopiB. Komnanis my0iikye MIOpi4HI 3BITH NPO CTIMKICTh, K1 OXOIUTIOIOTH
¢dinancoBi nokasHuku, ESG-meTpuku Ta crpareriuni miuanu. Y 2025 pori BHIaHO
3BIT 3 KaJICHAapeM TOJIiH, Jie IeTalli30BaHO IHBECTHIIIl B Mepexy (po3mupeHHs Ha 135
BiIIeHb y €Bporri) Ta 1t Ha 2026 pik, Taki K 3a0e3MeueHHs JOCTaBKU J10 OY/ib-
AKOT TOYKM CBITY 3a 5 aAHIB. MeXaHI3MU BKIIOYAIOTh PETYJSPHE PO3KPUTTS
iHdopMallii uepe3 KOpPIIOPAaTUBHHM calT, TMpec-peii3M Ta TMapTHEpPCTBa 3
MDKHApOJHUMU OpraHizaiisimMu, Hanpukiaa, EBPP, skuit y 2025 porui npodinancyBas
Capex-nporpamy Ha IOCHWICHHS €(EKTHUBHOCTI.

3axucT mpaB cTeikxoiaepiB. KommnaHis 3acTOCOBYyE CTEHKXOMIEPCHKUHN IMIXII,
OaJlaHCyIOUYH IHTEpEeCH aKIIOHEpPiB, CIIBPOOITHUKIB, KIIEHTIB Ta CYCHUILCTBA. 3aXUCT
MpaB peali3yeTbcs UYepe3 KOMITETH 3 €TUKH Ta KOMIUIAEHCY, $KI MOHITOPSTH
JOTPUMAHHS HOPM, a TaKOXX MPOrpaMH COIIadbHOT BIAMOBILAAIBHOCTI, TakKi SIK
ryMaHiTapHa jorictuka min vac Bidam. Y 2025 pomi NOVA Group ortpumana
ceprudikamiro EcoVadis, mo miarBepkye BUCOKHI PiBEHb 3aXUCTY CTEHKXOJICPIB Y
JAHITIOTaX MOCTavyaHb, 3 POKYCOM Ha €KOJIOTIUHI CTaHJIAPTH Ta colianbHi acnektu. Lle
BKJIIOYa€ MEXaHi3MH 3BOPOTHOTO 3B'si3Ky, Taki sk Nova Poshta Business School s

PO3BUTKY TepcoHaly, 3amoyaTtkoBaHa y 2016 pori, Ta oHoBieHa B 2025 pomi mis



56

IHTerpauii eTHYHUX TPEHIHT1B.

Ili enemeHTH (HOPMYIOTH UIICHY CHCTEMY KOPIOPATUBHOIO YIPABIIIHHS,
aJanToOBaHy J0 BUKIMKIB Tally3i, TaKUX SK HU(pU3allis Ta TeOnoJITUYHI PU3HUKH, 1
3a0€3MeuyIoTh MepexiJl 10 OIHKA €(PEeKTUBHOCTI.

OniHka e(QeKTUBHOCTI KOPHNOPATUBHOTO  YOPABIIHHS  HPOBOJUTHCA 3@
JIOTIOMOT'OK0 KOMOIHAIl1 AKICHUX 1 KIIBKICHHX MeToiB, Bkiodaroun SWOT-anais,
KJTFOYOB1 METPUKH Ta MOPIBHIHHS 3 TaTy3eBUMH CTaHAapTaMu. Lle 103BoIIsIE€ BUSIBUTH
CHJIbHI CTOPOHHM CHCTEMH Ta 00JIacTi Ui BIAOCKOHAJICHHS, 3 YPaxXyBaHHAM JIaHUX 3a
2024-2025 poxu. EdekruBHicTh BuMIproeThesi 3a kpurepiiMmu OECD, takumm sik
(iHaHCOBA CTINKICTh, IHBECTHIIIIIHA TPUBAOIMUBICTH Ta CTIUKICTh O KPHU3.

SWOT-anani3z cucremu KV:

v CuiibHI cTopoHH. BHCOKa afanTHBHICTh KOPIIOPATHBHOTO YIPABIIHHS 0 KPU3
(30epexxeHHsl ormepaiiii mig vac BiiiHU), cuibHa eTudHa KyiabTypa (LEAN Ta
YEeCHICTb), MPO30pPICTh, IO MpuBaOIIOe iHBecTUIli (Hampukian, Big E€BPP).
Ceprudikamis EcoVadis y 2025 poui miakpecmroe miaepctBo B ESG.

v Cnalki CTOpOHHW. 3aJIeKHICTh BIJ 3aCHOBHUKIB y TPUUHATTI PIlICHb,
MOTCHIIHHI PU3UKKA B TOI-MEHEHKMEHTI, OOMEXeHa ITyOJIYHICTh SIK TPUBATHOI
KOMIIaHij.

v MoxnuBocTi. Posmmupenns B €Bpomy Ta mmbpuszauis (Al B joricrtuii),
iHTerpanisa 3 €C-crangapraMu KOPIIOPATUBHOTO YIPABIIHHS ISl 3aTy4eHHS HOBHUX
IHBECTHIIIH.

v 3arpo3u. ['eomomiTU4HI PU3MKH, KOHKYPEHIliS BiJ TI00aTbHUX TpaBIliB
(DHL), perynsaropHi 3miau B Y KpaiHi.

v KitouoBi MeTpuku eheKTUBHOCTI. 3pocTaHHs Mepexki (3 33 THC. MOMTOMATIB
y 2025 p. mo miuaHiB Ha TI00ambHy JOCTAaBKY 3a 5 mHIB y 2026 p.), iHBECTHIIT Bif
€BPP, dinancona cTifikicTs (3pocTanss qoxoiB Ha 15-20% y mOCTBOEHHUH MEpion).
Metpuku ESG: 3umxenns BukuaiB Ha 10-15% 3aBnsku MojaepHizailii, Ik BKa3aHO B

3BiTax 2025 poky.
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v IlopiBHSIHHS 3 Tajly3eBUMHM cTaHaaptamu. llopiBHSHO 3  IHIIUMU
JOTICTUYHUMHU KoMMaHisMu Ykpaiau (Hampukinan, AT «VYkpmomra»), TOB «Hosa
[lomra» mepeBepilye 3a MPO30OPICTIO Ta I1HHOBALSIMHM, HAOIMKAIOYUCH 10
mbkHaponuux crtanmapTie  (FedEX, 3 d¢okycom na LEAN). 3a Iuaexcom
KOPIIOPATHBHOTO YIPAaBIiHHs, KOMIAHII Mae BHCOKWI peiitmHr 3aBusku EcoVadis,
ajie MOCTYNA€ETHCS JIICTOBAHUM KOMITAHISIM Yy IOBHOMY PO3KPHUTTI.

OTxe, eleMeHTH KOpHopaTUBHOro ympaBimiHHsS y kommnadii «Hosa Ilomrta»
bopMyIOTh €PEKTUBHY CUCTEMY, 11O CIIPHUSE 3POCTAHHIO Ta CTIHKOCTI, 3 OIIHKOIO, SKa
OiATBEpJKYe 11 mepeBarn B rany3l. PekoMeHjauii BKIIOYAIOTh IOCUJICHHS

HE3JIC)KHOCTI MEHEHDKMEHTY JIUIS MiHIMI3aIli1 cJIabKoCTEH.

BucnoBku 10 po3ainy 2.

TOB «Homa IlomTa» € sckpaBUM TMPUKIAJAOM YCIHIIIHOI TpaHchopmarlrii
HEBEJIMKOTO MPUBATHOTO CTAapTaly B OJIHOTO 3 HAHOUIBIIUX JIOTICTUYHUX ONEPaTOpPiB
periony LlenTtpansno-CxinHoi €Bponu. [IBuake 3pocTaHHs KOMIaHii NMPOTIroM 25
POKIB CTaj0 MOJIMBUM 3aBISKH YITKO c(opMoOBaHId cTparerii audepeHiiamii
(WBUAKICTP Ta HAMIMHICT, JOCTaBKH), IOCTIMHIA TEXHOJOTIYHINA MoOJIepHi3allii,
3MIaTHOCTI aJanTyBaTHCS 1O KPU30BUX YMOB Ta TOCIIJIOBHOMY PO3IIUPEHHIO
reorpadii IpUCYTHOCTI.

EdextuBHe KkopmopaTUBHE  yIpaBIiHHS Ha  €Tami  CTAHOBJIEHHA  Ta
MacmTabyBaHHs TPOSBISIOCA TMEPEAyCiM y 30€peKeHHI CTPATEeTivHOTO KOHTPOIIO
3aCHOBHMKAMHU TIpM OJHOYACHOMY 3allydeHHI Tpo(deciiiHOoro MEeHEIKMEHTY,
BIIPOBAPKCHH] MPUHIIMITIB TTPO30POCTI Ta BIAMOBIMAIBHOCTI, a TAKOXK y (popmyBaHHI
CTIIKOi ~ KOpPHOpPAaTMBHOI  KyJIbTYpH,  OpIEHTOBaHOi  Ha  iHHOBaIii  Ta
KITI€EHTOIICHTPUYHICTb.

diHaHCOBI Ta omepalliifHi pe3ylbTaTh, PEKOPIHI 1HBECTHUIlli B 1HPPACTPYKTYPY,

CTpIMKE pO3rOpTaHHsS MIDKHApPOJHOI MEpexki Ta JIAEPCTBO 3a  KUIBKICTIO
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aBTOMAaTU30BaHUX MOLITOMATIB CBIAYATh MPO BHCOKY aJaNTHUBHICTh Ta CTIMKICTh
0i13HEC-MOJIeNIl KOMIIaHli B yMOBaX BOEHHOIO 4acy Ta INI0OaNbHOI TypOYJIEHTHOCTI.
Bognouac 3acHOBHMIIbKA MOJENb BJIACHOCTI Ta YHpPaBIIHHS, 3aJUMIIAIOYUCH
JDKEPEJIOM CTPATEriyHOi THYYKOCTI, O0’€KTMBHO CTBOPIOE TMEBHI BUKJIMKHU IIO/A0
nuBepcudikaili pU3MKIB NPUHUHATTS PIIEHb TA MIABULICHHS PIBHS HE3aJIEKHOCTI B
CUCTEMI KOPIIOPATUBHOT'O YIPABIIIHHS.

Opranizamiitna crpykrypa kommanii TOB «Hosa Ilomray xapakTepu3yeThes
NOoeTHAHHSAM (DYHKITIOHATBHO-1€pApXIYHOTO MIIXOAY 3 €JIeMEHTaMH JeleHTpati3alii
Ta BHCOKMM CTYNEHEM aJalTUBHOCTI 1O TOTpPe® IIBHIKO3MIHHOTO JIOTICTHUYHOTO
puHKy. HasiBHICTH 4iTKO BU3HAYEHUX PIBHIB yNpaBIiHHA (CTPATET1YHUM, BUKOHABUUH,
omepaliiHuii) y TO€IHAHHI 3 BIJHOCHOK AaBTOHOMIEI (YHKI[IOHATBHUX Ta
perioHaIbHUX MiAPO3AUIIB 3a0e3neuye HeOoOXITHUM OajaHC MDK ILEHTPali30BaHUM
CTpaTeTiYHUM KOHTPOJIEM Ta ONIEPATHBHOIO THYYKICTIO.

HarnsnoBa panga, mompu TEHIEHIII0O 10 3MEHIICHHS YacTKU He3aleKHUX
mupekTopiB  y 2025  poill, 3alMIIAETBCS BAXKIUBUM  €JIEMEHTOM CHUCTEMU
KOPIIOPAaTUBHOTO  YNpPaBIiHHSA, BHUKOHYIOUM (YHKIT CTpaTeriyHoro Harjsiay,
KOHTPOJIFO CITAJIKOEMHOCTI KEPIBHUIITBA Ta 3aXHCTy JOBIOCTPOKOBHX I1HTEPECIB
kommanii. [lmanoBa Ta mpo3opa mpoleaypa 3aMiHU TEHEPaTbHOTO ITUPEKTOpa 3
TPUBAJMM TIEPIOJOM TIepeladi IOBHOBAKEHb € TMPHUKIAJOM  BIIMOBIIHOCTI
HaWKpaIuM MpakTHKaM 3abe3reueHHs 0e3MepepBHOCTI YIIpaBIiHHS.

CremianizoBaHi KOMITETH (30KpeMa ayJUTOPCHKHUI) Ta PO3BMHEHA KOMIUIAEHC-
(GYHKITiS CYTTEBO TOCHIIIOIOTH SKICTh CUCTEMHU BHYTPIITHHOTO KOHTPOJIIO, YIIPABIIHHS
pU3UKAMU Ta BIJMOBIIHOCTI PETYISITOPHUM Ta €THYHUM BHUMOTaM, IO OCOOIHBO
BOXJIMBO B YMOBaxX MDKHApPOJHOT €KCMaHCii Ta IiHTerpamii 3 €BPONEUCHKUMU
CTaHJapTaMHu.

BopHouac KoOHIIEHTpalliss CTpaTeriyHOro BIUIMBY B pyKaxX 3acHOBHHUKIB Ta

BIIHOCHE TIOCJIa0JICHHs POJIi He3alIeKHUX eneMeHTiB HarnsmoBoi pagu y 2025 porri
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CTBOPIOIOTh TNOTEHIIMHI PU3MKU 3HUKEHHS DPIBHSA HE3aJEKHOCTI Ta 00’ €KTUBHOCTI
CTPATEri4YHOro HArIsAy B IEPCIEKTHBI.

Cucrema xopnopatuBHoro ynpasiiHHi TOB «Hosa Ilomra» nemoHcTpye
3HAQYHUM TIporpec y Mepexojl BiJl KIACHYHOT 3aCHOBHHUIIBKOI MOJENl 10 OUIBII
npodeciifiHoi Ta CTEUKXOJAEP-OPIEHTOBAHOT CHUCTEMH, IO BIAMOBIAAE CYYACHUM
BUKJIMKaM MaclITaOHOr0 MI>KHAPOJHOIO O13HECY B JIOTICTUYHIN ramy3i.

CunpHUMH CTOpPOHAMHU €: PO3BHMHEHA €THYHA KYJIbTypa, BUCOKUU pIBEHb
onepauniiHoi Ta KPU30BOi aJallTUBHOCTI, BIPOBAXKEHHsI MPUHIIMITIB MPO30POCTI Ta
BIJIIIOB1AJIBHOCTI, aKTHBHA IHTerparis ESG-koMnoHeHTiB, e eKTUBHE
(GYHKIIOHYBaHHS MEXaH13M1B BHYTPIIIHHOT'O KOHTPOJIIO Ta KOMILJIAEHCY.

Pazom 3 TUM cucTemMa XapaKTepU3YEThCS MEBHOIO 3aJEKHICTIO Bl KIFOYOBHX
BJIACHUKIB, HEJIOCTATHBbOIO 1HCTUTYI[IOHATI3AIIEI0 HE3aJIeKHOTO  HArjsiay Ta
00OMe)XeHUM piBHEM IYOJITYHOT TTPO30POCTI, IO € MPUPOTHOK OCOOIMBICTIO BETHMKUX
NPUBAaTHUX KOMIIaHIM, aje CTBOPIOE OOMEXKEHHs AJs 3ay4eHHs IIHPOKOIro KoJja
THCTUTYIIMHUX 1HBECTOPIB Ta IOBHOIIIHHOI I1HTErpaiii y BHCOKOCTAaHIApTU30BaHE

€BpoOIICChKe Oi3HEC-CepeIOBHUIIIC.
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PO3/11JI 3. [IPOIIO3ULII OO0 ®OPMYBAHHS EGEKTHUBHOI
CUCTEMMU KOPIIOPATUBHOI'O VIIPABJIIHHS B KOMITAHII TOB «HOBA
ITOLITA»

3.1. JliarHocTHKa npo6sieM KOPIOPATUBHOTO YIIPAaBIIHHSA KOMIIaHI11

JliarHOCTHKA CIA0KUX MICIIb CUCTEMU KOPIIOPATUBHOTO YIPABIIHHS 0a3yeThCs
Ha aHaJli31 NOTOYHOI CTPYKTYpu HarnsmoBoi paau, BHyTPILIHIX MPOLECIB MPUHHATTS
pillIeHb, a TaAKOXX 30BHILIHIX BUKIMKIB, MOB'I3aHUX 3 MIXHAPOJHOIO ekcrnaHciero. Lli
(dakTopu CTBOPIOIOTH BPA3IMBOCTI B CTPATEriUHOMY IUIaHYBaHHI, OTMeEpaliiHii
CTaOUTBLHOCTI Ta JOBTOCTPOKOBIM CTIMKOCTI KOMIIaHIi.

Kommnanis «HoBa [Ilomra» € mnpuBaTHUM TOBApUCTBOM 3 OOMEXEHOIO
BIJIMOBIAAIBHICTIO, /i€ KJIIOYOBl OpPraHM YNPAaBIIHHS BKJIIOYAIOTh 3arajibHi 300pH
y4aCHUKIB, BAKOHABUYOTO JupekTopa Ta HarnsanoBy paay. Harnsgosa pana, ctBopeHa
y 2015 poui fK KpOK A0 BIPOBAHKCHHS MPHUHIMIIB CY4acHOTO KOPIOPATUBHOTO
ynpaBiaiaHg, Ha 2023 pik ckimaganacs 3 4YOTUPHOX uieHiB: B'suecnmaB Kiumos,
Bonogumup Ilonepemniok, Inna Ilonepemniok Ta Tapac Kupuuenko (rosiosa).
3aCHOBHUKHM Ta WICHH iX ciMeld JIOMIHYIOTh y CKJIaJi pajd, IO CBUIYUTH MIPO
CIMEHHO-3aCHOBHHUIIBKY MOJIEIb YIIPABIIHHS.

ITlin yac moBHOMacmTabHOi BiiHM MMOBHOBakeHHs HarmsigoBoi pamu Oymu
TUMYACOBO OOMEXeHI a00 TMPHU3YNUHEH1 IJIsi MPUCKOPEHHS MPUUHATTS PIllleHb Y
Kpu30BHX ymoBax. DyHKIT Harmsay (akTUYHO BUKOHYBAIW CITIB3ACHOBHHKH, SIKi
0e3mocepeTHbO CIUIKYBAIKCS 3 MEHEPKepaMU Ta BTPYUYAIHCS B ONEPAIliifHi IPOIIECH.
Cranom Ha 2025 pik KOMMIaHis po3risaana poO3MIUPECHHS CKIIATy paad 3 3aTydeHHSIM
EKCIIePTiB 3 MDKHAPOIHUM JTOCBIZIOM, OJHAK JOMIHYBaHHS 3aCHOBHHUKIB 30€pira€ThCsl.
Kowmrmanis He Mae myOIidHOTO KOJIEKCY KOPIOPATUBHOTO YIPABIIHHS, X04a JEKIapye
JOTPUMAHHS MIPUHITUIIIB MPO30POCTI Ta BIAMOBITAITBHOCTI.

OCHOBHOIO CJIaOKICTIO € BHCOKAa 3aJIEKHICTh CUCTEMU YMPABIIHHA Bil
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0COOMCTOCTEH cCmiB3aCHOBHHKIB. Il Moxens, TmmoBa IS CIMEHHHX a0o
3aCHOBHUIIBKMX KOMIIaHIM Ha eTall 3pOCTaHHA, 3a0e3leuye IIBUAKICTh PIIIEHb 1
€IHICTh OAYEHHS, aJIe CTBOPIOE 3HAYHI PU3UKHU:

< Pusuk xi104oBoi ocobu. BincyTHICTh THOOKOI 1HCTUTYIIOHATI3aIlT pOOUTH
KOMIIaHII0 Bpa3iMBOIO 10 ocoOucTtux (akrtopiB (3M0pOB's, MOTHUBAIliA, CiMEHHI
0o0OCTaBUHM  3aCHOBHUKIB). 3aCHOBHMKM IUIAHYIOTh [epefady  YIpaBIiHHS
CHAIKOEMIISIM 3 METOIO 3a0€3MEeUYeHHSI IOBTOCTPOKOBOI CTA0LTHHOCTI, alie 1€ TTOCUITIOE
CIMEHHUI XapaKTep YIpaBIIiHHS, 3MECHITYIOYH POJIb HE3AJICKHUX TUPEKTOPIB.

+ KoHmeHrtparis Biagu. 3acHOBHUKM  Oe€3MOCEpPEAHBO  BIUIMBAIOTH  HA
CTpaTeriuHil Ta OmepalliiHi pIlIeHHs, M0 MOXE MPHU3BOJIUTU JO CYO'€KTHBHOCTI B
OIIIHIII PU3MKIB 1 OOMEXKEHHs 1HHOBaIlM Bif npodeciiiHoro MenemxkMmenTy. Ilin vac
BIiHU 1I€ JTIO3BOJIWJIO IIIBHJIKO aanTyBaTHUCS, aje¢ B MUPHHHA 4Yac MOXE rajbMyBaTH
JereryBaHHs Ta mpodeciiizaliiro.

+ [Ipobnemu muianyBaHHS HacTymHUIITBA. [lepexin 10 HACTYMHOTO MOKOJIHHS
a060 mpodecitHuX MEHeIKepiB He IMOBHICTIO 1HCTUTYIIOHAJI30BaHUN, IO CTBOPIOE
MOTEHI[IHHI KOHQJIIKTH 1THTEPECIB MK CIMEHHUMU Ta O13HEC-IILISIMH.

Ils 3amexHICTh MPOSBIAETBCA B OOMEXeHiM poni HarnsmoBoi pamm sk
HE3JIC)KHOTO OpraHy KOHTPOJIIO, JIe 3aCHOBHUKH CTAHOBJIATH OUIBIIIICTb.

AKTHUBHa MDbKHapoJjiHa ekcriancis mig opengom Nova Post (3 2022 poky) —y 16
€BPOINECHCHKUX KpaiHax cTaHoM Ha modyatok 2026 poky, 3 IUIaHAMHU BIAKPUTTS
nonatkoBux 135 Bimmuiensr Ta Buxony Ha HoBI puHkM (IlIBeitmapis, benbris,
[Moptyranis, [pnanis) — MOCKITIOE BPa3IUBOCTI KOPIIOPATUBHOTO YIPABIIIHHS:

+ Omnepariitni pusuku. Po3mupenHs BuMarae ajantaiii 10 pPi3HOMaHITHHUX
PETYISITOPHUX ~ cepenoBUIl (MHUTHI TpaBwia, TpyJAoBe 3akoHOomaBcTBO €C),
MapTHEPCTB 3 JIOKaIbHUMM omeparopamu (Hanpukian, InPost y Ilonemil) Ta
VIOpPaBIIHHS PO3MOAUIEHUMH KoMaHAamu. lleHTpanizoBana mMojens 3 JOMiHyBaHHSIM
3aCHOBHHKIB MO€ YITOBUTbHIOBATH JIOKAJIbHI PIICHHS Ta 30UTITYBATH OIOPOKPATIIO.

< Crtpareriuni BpaznuBocTi. llIBuake 3pocTaHHs MiABUILYE PU3UKU (PIHAHCOBUX
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BTpaT y pa3l HEBJa4 Ha HOBUX pUHKaX. BiACYTHICTh CHIIBHOI He3anexxHoi HarnsaoBoi
paau 3 MDKHapOAHUM JIOCBIIOM OOMEXye OO'€KTHBHY OLIIHKY PH3UKIB €KCIIaHCII,
BKJTIOYAIOUU KOHKYPEHIIito 3 BcTaHoBIeHnMU rpasusmu (DHL, DPD, GLS).

< PemnyTariiiini Ta KOMIUTA€HC-PU3HUKHU. Y €BPONEUCHKOMY KOHTEKCT1 OUIKYIOThCS
BUIII CTaHJAPTH KOPHOPATUBHOIO YIPaBIiHHA (IIPO30PICThb, HE3AJEKHICTh DPaaH).
[loToyHa Monenp MOXE YCKIAQIHUTH 3alydy€HHs IHBECTHII abo NapTHEPCTB,
0COOJIMBO 3 OTJISiy Ha MIaHu o0 MoxuBoro IPO uu 3amydeHHst cTpaTeriyHoro
1HBECTOpA.

AHani3 cBIAUUTH NPO Te, L0 cucTeMa KoprnopatuBHoro ynpasiinasg TOB «Hosa
[Tomtay edexTuBHA Ha eTami MBUIKOTO 3pOCTAHHS Ta KPU30BOI'O MEHEIKMEHTY, aje
Ma€ CTPYKTYpHI CIa0KOCTi: HaAMIPHY 3alie)KHICTh BiJ 3aCHOBHHKIB, OOMEXKEHY
HE3JICKHICTh HAIISIZIOBOI pajyd Ta HEJOCTATHIO IHCTHUTYIIIOHAi3aliio mpoiecis. Li
(dakTopu  CTBOPIOIOTH  BpPA3JIMBOCTI B  CTPATEriyHOMY MNPUUHATTI  pIIICHB
(cyO'ekTHBHICTH, Opak auBepcu@ikaiii MOIJISAIB) Ta oOmNepamliiHid cTabUTbHOCTI

(pu3uKH SUCCESSION Ta aganTarlii 10 MKHAPOAHOTO MAcCIITady).

3.2. Pexomenpariii o010 BIOCKOHAJICHHSI CTPYKTYPH Ta MPO30POCTi GOpMYyBaHHS

e(hEeKTUBHOI CHCTEMHU KOPIIOPATUBHOI'O YITPABIIIHHS KOMITaHI11

VY koHTekcTi hopMyBaHHS €PEKTUBHOI CUCTEMHU KOPIOPATUBHOTO YIPABIIHHS B
kommanii «Hosa IlomTa» ocoOmuBy yBary ciil NOPUIUIATH BIOCKOHAJICHHIO
CTPYKTYpPH OpTraHiB YMOPABIIHHS Ta MIABUIICHHIO PIBHS MPO30POCTI MisUIBHOCTI.
Kommanis Bxke IEeMOHCTpy€e TEBHI JOCSITHEHHS B IIi cdepi, 30KkpeMa HasBHICTH
HarnsnmoBoi paan, ayIuTOpCHKOT0 KOMITETY Ta PETYISIPHE ONPWITIOAHEHHS 3BITIB PO
VIOPABIIHHS, @ TaKOXX BIPOBADKEHHS KOJEKCY KOPHOPATUBHOI €THKH Ta TOJITHKH
koMmruiaency. Ilpore, 3 omsiAy Ha IIBUAKE 3pOCTaHHS Oi3HECY, MDKHApPOAHY
€KCITaHCII0 Ta BUKIUKH CY4acHOTO PUHKY, MOJAJBIINE BIOCKOHAJICHHS IMX CJIEMEHTIB

JI03BOJIUTh MOCHJIUTH OO'€KTUBHICTh CTPATETIYHOI'O HATJIANY, MIHIMI3YBaTU PU3UKU
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KOH(JIIKTIB IHTEPECIB Ta MIABUIIMTH JIOBIPY CTEUKXOJIEPIB.

OpHi€ro 3 KIIIOYOBUX PEKOMEHJALIN € 3alpOBa)KEHHS HE3aJIEKHUX JTUPEKTOPIB
y HarnsimoBy pany komnanii. He3anexHi TupeKkTopu, siKi He TIOB's13aH1 3 onepariiHuM
YIOPaBIIHHSIM YW BIACHUKAMM, 34aTHI 3a0e3MeuyuTd OO0'€eKTUBHUI MO Ha
CTpaTeriyHi pillleHHs, MOCUJIUTH KOHTPOJb 3a AISUIbHICTIO BUKOHABYOI'O OPraHy Ta
3MEHIIUTA MOTeHUINHI KOHQIKTH 1HTepeciB. lle BiamoBinae MiKHAPOJIHUM
cTanjapraMm, 30kpema [lpuHnumam koprioparuBHoro ympasiiHHs OECP, ne akneHt
poOUTHCA Ha HE3aJIEKHOCTI paau sk rapanTii O6anancy iHtepeci. s TOB «Hoga
[Tomtay, sika € MPUBATHOIO KOMIIAHIEIO 3 €JIEMEHTAMU KOPIIOPATUBHOTO YIIPaBJIiHHS,
BBe/IeHHS mioHaiiMenIe 30-50% He3aneXkHUX 4WICHIB y pajl J03BOJUTH MiIBUIIUTH
€()EeKTUBHICTh CTPATETIYHOI0 HATJSIY, OCOOJMBO B YMOBAaX JWHAMIYHOTO PO3BUTKY
Ta TIEPEXOJy JO0 HOBOi Mojeni Jijgepcra. [IpomoHyeMo 3araibHy KUIBKICTH YJICHIB
HarnsgoBoi pagu — 7-9 oci0, 1ie 3a6e3neunth 0amaHc MK €(DEKTUBHICTIO IPUHHSTTSI
piIlIeHb Ta JOCTATHIM PIBHEM MPEACTABHUIITBA PI3HUX KOMIIETEHIIH 1 TTOTJISAIIB.

Ho cxmagy HarnsgoBoi paau  MalooTh  BXOAUTU: 3 MPEICTAaBHUKHU
CHIBBJIACHUKIB/3aCHOBHUKIB — B'suecna Kimmos, Bonogumup Ilomepemniok, a
takoX [HHa [lomepemHiok abo iHmwuHM mpeacTaBHUK cimM'i TlomepenHioKiB (3a1ekKHO
BiJl BHYTPINIHBOI JOMOBJIEHOCTI IIOJ0 PO3IMOALTY CIMEHHOTO KOHTpOII0); 3-5
HE3aNeKHUX AUPEKTOpiB (dactka = 40-55% Bin 3arajibHOTO CKJIanmy), Kl HE MalOTh
MOTOYHUX YU MHHYJIUX CYTTEBHUX OI3HEC-3B’S3KIB 3 KOMIIAHI€IO, ii BJIACHUKAMH YH
TOTI-MEHEPKMEHTOM.

PexomennoBanuii mpodias HE3AICKHUX WICHIB: 1-2 ocobu 3 TIUOOKUM
JOCBIZIOM TJ100aJIbHOT JIOTICTHKH, TOIITOBO-CKCIPECHOI JOCTaBKH a00 JIAHITIOTIB
mocrauanp (igeaapbHO — KoOJMIIHI Tom-meHemxepu FedEx, DHL, UPS, Amazon
Logistics, Kuehne+Nagel, DB Schenker Ttomo); 1 ocoba 3 MOTYXHUM JOCBiOM
mudpoBoi Tpanchopmarii, IT ta e-commerce/log-tech (manpuxiian, exc-kepiBHUK
UPOBUX MIAPO3AUTIB BEIMKUX JIOTICTHYHUX Y pUTEHI-KoMmmaHii); 1 ocoba 3

CWIbHUM (IHAHCOBUM Ta IHBECTULIMHUM O€KrpayHIoM (IOCBiI poOOTH B
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IHBEeCTULIMHUX OaHKax, (oHAaX MPSAMHUX IHBECTHUIIIM, MPUBATHOrO Kamitaixy abo B
pori CFO/CIO Bemukux xommaniii); 1 ocoba 3 EKCIEPTH30I0 B KOMILIAEHCI,
YIpaBIiHHI PU3MKAaMU Ta KOPHOPATUBHOMY YNpaBiiHHI (0axaHO 3 MPaKTUKOIO
pobotu B perynboBaHux ranyssx €C, nampukian, ¢iHaHcu, TelekoMm, (papma abdo
JIOTICTUKA II1J1 HAIJISIZIOM €BPONEUCHKUX PETYIATOPIB).

PexomennyeThesi, 100 rojioBol0 paau OyB caMe HeszaliekHHM wieH (abo 100
TOJIOBYBaHHS ~ POTAIllIfHO  MEPEXOAWIO MDK  HE3ICKHUMU  JIUPEKTOPaMHU).
ChiBBllacHUK HE TMOBMHEH O0O0iiiMaTu Tmocagy TOJOBU pajau, Imo00 3a0e3neunTu
MaKCHMAaJIbHY HE3aJIC)KHICTh Ta 00’ EKTUBHICTh CTPATETIYHOTO HATJISTY.

Taka cTpykTypa [03BOJISE 30€perTd CTpaTeriyHuil BIUIMB 3aCHOBHUKIB,
OJIHOYACHO CYTTE€BO MiJABUIIUBIINKA MPOQPECIHHICTh, 00 €KTHUBHICTh Ta BIAMOBIIHICTH
HaWKpaIyM MDKHApOJHHUM IpPaKTHKaM KOPIIOPaTHBHOTO yrpaBiiHHA. Lle ocobmuBo
BOXJIMBO B TepioJ MacimTaOHOI MDKHApOAHOI eKCHaHCii, 3MIHU TOKOJIHb
KEpIBHUIITBA Ta MiJTOTOBKH KOMIMAaHii J0 MOTEHI[IHHO HACTYMHOTO €Taly PO3BUTKY
(IPO, 3any4eHHs CTpaTETiYHOTO IHBECTOPA UM Tepeiada KOHTPOIIO CIaIKOEMIISM ).

Jlpyroro BaXJIMBOIO MPOTO3UIIEI0 N[00 BIOCKOHAJIEHHS KOPHOPATUBHOIO
ynpasininasg B TOB «Hosa ITlomTa» € cyTTeBe MOCWICHHS BHYTPIIIHBOTO ayIauTy Ta
MexaHi3MiB Tpo3opocti. Ile ocob6aumBo akryanbHO Ha moyatky 2026 poky, KoJju
KOMITaHis 3aBepIye MacIITabHYy PecTPYKTypH3alliro, nepexoauTs 10 HoBoro CEO ta
aKTUBHO PO3IIMPIOETHCA 3a KOpaoH. KommaHis Bke Mae TmeBHy 0a3y: icHye
Aynutopchkuii KomiTeT nipu HarmsmoBidi paji; HMOpIYHO IMYONIKYIOTHCS 3BITH PO
VIOpPABIIHHS, SKI MICTATH 1H(GOpPMAII0 TPO KOPHOpPATUBHE YIPABIIHHS, CHUCTEMY
VIPABIIHHS PU3UKAMU, KOMILIAEHC, MPOTHAII0 KOPYIIIii Ta KOH(DIIIKTaM 1HTEpeciB; y
2025 porri MpOBOAMBCS MAacCIITAOHWI BHYTPIIHIA ayauT €()EeKTUBHOCTI, 110 MPHU3BIB
70 CKOPOYEHHSI IITATy Ta CTPYKTYpHUX 3MiH. [IpoTe BHYTpIMIHIN ayluT MOKH IO
HEJIOCTaTHBO HE3AICKHUHU, (POKYCYEThCS TEpeBaKHO HA OTMepalliiHii e(pEeKTUBHOCTI,
a HE Ha CTPATETIYHUX PU3MKAX Ta KOMIUTAECHCI. 3BITH PO YNPABIiHHS MyOIIKYIOThCS,

ajie BOHM HE € MOBHOLIHHUMU IIOPIYHUMHU 3BITaMH 3 KOPHOPATUBHOTO YHPABJIIHHSA B
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KJIJacHYHOMY po3yMiHHI (3a crannaptamu OECD uu GRI), 1 piBeHb geTanizauii Mmoo
BUHAropoji TON-MEHEKMEHTY, CTPYKTYpPH BIACHOCTI YW YIPaBIIHHA pPH3UKaMU
3AJIMIIAETHCS OOMEKEHUM.

PexomeHnoBaHi KpOKH /7151 TOCUJICHHS

1).  CrBopeHHS  HE3QJICKHOTO  MIAPO3IUTY  BHYTPIIHBOTO  ayIUTy
(mipnopsiakyBaHHs Oe3nocepeanHbo Harmsposit pani, abo i1 AyauTopcbKoMmy
komitery, a He CFO/COO; xinbkicTh — 10-15 ocib Ha cTapTi (3a]I€KHO Big po3MIpy
kommanii  ~30 000+  cmiBpoOiTHUKIB).  OCHOBHI  (yHKIIl:  peryispHa
(1mokBapTanbHA/IIOPIYHA) OIIHKA PHU3HUKIB;, TMEpeBIpKa KOMIUIAEHCY (BKIIOYAIOUH
cankuiiine, antukopynuiiine, GDPR/eBponeiicbkke 3aKOHOAABCTBO);  OIlIHKA
e(EeKTUBHOCTI CHCTEM BHYTPIIIHBOTO KOHTPOJIIO; PO3CHIJyBaHHA CKapr Ta
NOBIJIOMJICHHSI PO TOPYLIEHHS; KEPIBHUK MIAPO3AUTy Mae OyTH 3 MIKHAPOJIHUM
nocBigom (Oaxxano ceprudikamis CIA, CRMA, nocein y Big4 abo rimodampHHX
JIOTICTUYHUX KOMIIAHISX).

2). Po3poOka Ta mopiuHe ONMPHIIIOAHEHHS JETAIbHOTO 3BITY 3 KOPIOPATUBHOTO
YIPaBIiHHS — OKPEMUN JTIOKYMEHT, OKpIM 3BUYAWHOTO 3BITY MPO YNPABIIHHS, SKHIM
nyOKyeThCS Ha caiTi KOMIaHil aHMIHCHKOI0 Ta YKPalHCHKOIO MOBaMH).
OOOB’SI3KOB1  pO3JUIM: aKTyaldbHa CTPYKTypa BiacHOCTI (OeHediliapu, YacTKH);
MOJIITUKA BUHATOPOJ TOIN-MEHEKMEHTY Ta WieHiB HarnsmoBoi paau (BKItouarouu
KPI, GoHycH, TOBrOCTPOKOBI CTUMYJIHM); CHUCTEMa YIMPAaBIIHHSA pU3UKaMU (KJIIOYOBI
PU3UKH, MAaTPUIIS PU3HKIB, 3aX0/IA TIOM SIKIIICHHS); TOTPUMAaHHS €TUYHUX CTaHAApPTIB
(KOJIEKC eTWKH, KUIBKICTh CKapr, pe3yibTaTH pPO3CIiAyBaHb); PE3yJIbTaTH POOOTH
BHYTPIIIHBOTO ayAUTy Ta BUKOHAHHS PEKOMEH/IAITIH.

3). IHTerpariis MTYYHOTO IHTEIEKTY Ta aHAIITHKH ]IS MOHITOPWUHTY PH3HKIB,
30KpeMa: aHaji3y TpaH3aKIlii Ta BUABICHHS aHOMaNii ((pon, KOPYMHIiAHI CXEMH,
HEBIJIMOBITHOCTI B 3aKYIIIBIIAX); MPOTHO3YBAHHS ONEPAIMHUX PHU3UKIB (3aTPUMKH,
MEPEeBAHTAXKEHHS COPTYBAJIbHUX LEHTPIB, MPOOJIEMU 3 MHTHUIICIO); MOHITOPHUHTY

JAHLIOTIB MocTavyaHHs (IPOTHO3YBaHHs 3001B Uuepe3 MOrojly, reonoiTUKY, CTPalku —
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noniono mo DHL Resilience360 abo UPS ORION + risk modules); ananizy manux 3
loT-TpekepiB MOCUIIOK, KamMep Ta AaT4MKIB y TepMiHanax. OuikyBaHHi e(eKT —
3MEHILEHHs JIoJIcbkoro (akropa Ha 60-80% y pyTMHHOMY MOHITOPUHTY, LIBUIIIE
pearyBaHHs (Bi IHIB 10 TOJMH), 3HUXKEHHsI BTpaT BiJ pu3ukiB Ha 15-30%.

Hapemiri, TpeThol0 KIIOYOBOIO PEKOMEHJALIEI0 00  BIOCKOHAJIECHHS
kopriopatuBHoro ymnpaniinHas B TOB «Hoga Ilomitay € moBHa iHTerpaliisi NpUHIIUIIB
ctiiikocti Ta ESG-(akTopiB y cuctemy cTpaTeriyHOro YHpaBiiHHSA Ta IIOACHHY
nispHICTh KomnaHii. Ile He nmpocTto «3enenuit PRy, a cTpaTeriuna HEOOXiAHICTD IS
KOMIIaHIi, sIKa BXK€ aKTUBHO PO3IMIMPIOETHCS B €BpoMi Ta 1HIIKUX perioHax, ae ESG-
KPUTEPil CTalOTh 00OB'I3KOBUMU IS NMTAPTHEPCTB, (DIHAHCYBAHHS, MUTHHUX TPOIEIYP
ta BiamoBigHocTi perymsmaisim €C (CSRD, CSDDD Ttomo). I'mobanpHi TeHIEHIIIT
OCTaHHIX POKIB IMOKa3ylTh, [0 IHBECTOPHU Ta KIIEHTH Jenaii Oulblie BIIAAIOTh
nepeBary KoMnaHisiM 3 4iTkumu ESG-1insgmu, a peryisiTopu nocuioTh BAMOTH A0
IIPO30POi 3BITHOCTI.

Cnin 3ayBaxkuTH, 1mo komrmanis «Hoa Ilomray Bxke poOWUTH MOMITHI KPOKH B
HANpsIMKY CTajJoro po3BUTKY: minrpumka 10 mpuHmumiB ['moOambHOTO 10TOBOPY
OOH (mpaBa mroguHU, Tpars, AOBKULISL, AHTUKOPYIMINS); 3alyCK COHSYHHX
eJICKTPOCTaHIlIN: Tepima motyxHictio 1 MBT y ciuni 2025 poky (3atimae 5000 m?),
nojaIbiIi iHBecTuIi — o6naaHanug Ha 10 MBt y 2024 pomi + 150 muu rpa y 2025
pOIIi, TUIaH JOCSATTH TIOBHOI €HEProHE3aJIe)KHOCTI KIFOYOBUX TEPMIHAIIB JO KIHIIA
2025 poky (cykymHo ~450 muH rpH iHBectuuli y 2024-2025 pp.); mepexin Ha
eJIEKTPOMOOITI: TIpuaOaHHs eNeKTpuaHuX pyprouiB (Hampukian, Maxus e-Deliver 9)
VIS Kyp'epchbKoi moctaBku, 3MeHIIeHHsS BHKUIIB CO2; ekosoriyHa ymakoBKa Ta
3MEHIIICHHS TUIACTUKY: BIZIMOBAa BiJ IUIACTUKOBOI ITHH, BIPOBAKEHHS KOPOOOK
3MIHHOI BHICOTH, MPOEKTH TIOBTOPHOTO BUKOPUCTaHHS TapW, KOHTCWHEPH IS
BTOPCUPOBHHHU B BUIIUICHHSX 1 TepMiHanax; ceprudikais EcoVadis (mixuapogHmii
CTaHJapT cranocTi) oTrpuMmana rpymnor Nova y kBitHi 2025 poky; myOsikaiis

€JIEMEHTIB CTAJIOr0 PO3BUTKY B 3BiTaX MPO YNPABIIHHA Ta HA CailTi (CSI-po3in).
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[IpononyeTbest pO3pOOUTH Ta 3aTBEPAUTH CEPEIHBOCTPOKOBUM IJIaH CTIMKOCTI, 3
dbokycoM Ha TpH KJIt0uOB1 HanpsiMku ESG:

1). JHoBkimis: mo 2030 poky: 100% eHeproHe3aleKHICTh OCHOBHHX
COpPTYBAJIBHUX TEPMIHAJIB Ta JIOTICTUUHUX Xa0iB 3a paxyHOK po3mupeHHss CEC (uuib
— 50+ MBrt BcraHoBneHoi moTyxkHOCTI); 50% Kyp'epChbKHX aBTOMOOUIIB —
enekTpoMooui abo riopuau 10 2028 poky, 80-100% mo 2030 poky (3 ypaxyBaHHSIM
pPO3BUTKY  3apsaHoi  iHQpacTpyktypu B Ykpaini Ta  €C);  100%
OloposkiaaHa/mepepoOoBaHa ynakoBka g0 2028 poky, 3MEHIIEHHS IJIACTUKY Ha
70% nopiBHsAHO 3 2025 pokom, MaciITa0yBaHHS MPOEKTIB MOBTOPHOTO BUKOPUCTAHHS
Tapu; 3MeHIIeHHs BUKUAIB Scope 1+2 na 50% o 2030 poky (3 0a30BHUM pPOKOM
2025), Scope 3 — Ha 30% (1aHIOrd MocTadadb, MOCTAYATbHHUKH ).

2). CormianpHa BIANOBIIAABHICTE: C€THYHI CTaHAAPTH JUISl TMApTHEPIB Ta
nocTavyanbHUKIB: 000B'si3k0BHI KofeKkc MOBEMIHKA TMOCTAYalbHUKIB (3 3a00pPOHOIO
IUTSYOI TIpaill, TPUMYCOBOI Tpalli, JOTPUMAHHS E€KOJOTTYHHX HOPM); PETYISpPHUI
ayJuT JIAHLIIOT1B MOCTayaHb (IIOPIYHO IS KIFOYOBHX MapTHEPIB, 3 pokycom Ha €C-
PUHKH); TIporpamMu JUIsl CIIBpOOITHUKIB: PO3IMIMPEHHS IHINIATHUB 3 O€3MeKu Tparii,
TICUXOJIOTTYHOT MATPUMKH, HABUAHHS CTAJIOMY PO3BUTKY.

3). Vopasninus: inrerpamis ESG y KPI ton-menemxmenty (20-30% OoHyciB
NpUB'SA3aTH 10 JOCATHEHHS IUIEH CTIWKOCTi); peryispHe 3BiryBaHHsA mpo ESG-
MOKAa3HUKU: IOpIYHUN moBHOIIHHUN 3BIT (3a crangapramu GRI a6o ISSB) 3 2027
POKY, aHTJIICHKOIO Ta YKPaTHCHKOIO, 3 HE3aJIEKHOI0 IIEPEBIPKOIO.

OuikyBaHi repeBaru BIPOBAKEHHS .

- pemmyTaliiiHi — MOCKUJICHHS IMIJKY BiJlIOBianbHOTO Oi3Hecy B €Bpormi (e ESG
— 00O0B'I3K0Ba yMOBA JIJIsl BETUKUX KOHTPAKTIB):

- (hiHAHCOBI — JIETIINI JTOCTYIT 0 «3€JICHUX» KPEJIUTIB, TPAHTIB, IHBECTHIIHN Bif
donniB (ESG-donau 3pocTaroTs T106aTBHO);

- perynatopHi — BignoBiaHicTs BuMoraM €C (CSRD nmns Benukux KoMmaHii 3

2026-2028 pp.), 3MEHIIICHHS PU3HKIB MTPadiB;
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- onepauiiiHl — 3HMWKeHHs BUTpaT Ha eHeprito (CEC), 3MeHUIeHHs BTpar BijJ
PU3UKIB (KJIIMAaTUYH1 3MI1HH, PEryJIsii).

Le#t nnan no3sonute TOB «Hosa IlomTay He mpocTo CaiAKyBaTH 3a TPEHAAMM,
a CTaTH JIIEPOM CTaJOCTl cepell JIOTiCTUYHUX kommnaHid CximHoi €Bpornu, moaidHo
no DHL au UPS, sxi Bxxe maroth am0OiTHI 11 10 2050 poky.

BnpoBamkenHss nux pekomMeHaamnii go3BoiauTh kommanii «Hosa Ilomray
nepeTu a0 OUIbII 3pLI0i MOJENl KOPIOPATHMBHOTO YIPABIIHHS, 3a0e3neuyrodyu
CTIMKUN PO3BUTOK, MIABUIICHHS KOHKYPEHTOCIPOMOKHOCTI Ta 0ajaHC IHTEPECIB YCIX

3alliIKaBJIECHUX CTOPIH.

3.3. MognentoBaHHsl TPOrHO30BaHUX €(EKTIB BiJ peatizaili 3anpornoHOBaAHUX
pEeKOMEHJAIIN 100 BIOCKOHAJICHHS CHCTEMHM KOPIOPATUBHOIO YIPABIIHHS B

KOMITaH11

Peanizariss 3amponoHOBaHUX PEKOMEHJAIlil MO0 BIOCKOHAJCHHS CHCTEMH
KOPITIOPAaTUBHOTO yTpaBiiHHA B Kommadii «Hosa IlomTay 103BOJNIUTH OCSTTH
3HAYHUX TTO3UTHUBHUX €(EKTIB, sIKI MOXHa OI[HUTH SK Yy KUIBKICHOMY, TakK 1 B
SKICHOMY BUMipax. Mojiesib TporaHo3oBaHux e(pekTiB 0a3yeThcs Ha aHaIi31 CydacHUX
TEHJIEHIIIH y cdepl KOPIOPAaTUBHOTO YMPABIIHHSA, EMIIPUIHUX JaHUX IIOJ0 BILIUBY
e(DEeKTUBHUX TMPAKTUK Ha IHBECTHUIIMHY IPUBAOJIUBICT, Ta OIEpaliifHy CTIMKICThH
KoMmaHii, a Takox crenudiku gissbHOCTI TOB «Homa IlomTa» sk migepa
JIOTICTUYHOTO PUHKY Y KpaiHM 3 aKTUBHOIO MIKHAPOJIHOIO €KCIAHCIETO.

Hacammiepen,  BOpoBa/DKEHHST ~ PEKOMEHJAIl  TPOTHO3YE  3POCTAHHS
iHBecTUIIHOT TpuBabimBocTi Kommanii Ha 15-20%. et edext oOymoBieHumit
MABUIIEHHSM PiBHSI JOBIpU 3 00Ky CTEHKXOJAEPIB — IHBECTOPIB, MAPTHEPIB, KIIIEHTIB
Ta perynstopiB. EdexkTuBHE KoprmopaTUBHE YNPaBIiHHSA, 30KpeMa TOCHICHHS
MPO30POCTi 3BITHOCTI, HE3aJEKHOCTI HATJISIZIOBUX OPTaHiB, JOTPUMAHHS MPUHITUITIB

I'no6ansuoro gorosopy OOH Ta kKojeKCy KOpIOPAaTUBHOI €TUKH, CIIPUSE 3HIKEHHIO
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CIPUUHATTS pU3UKIB 1HBecTOpamMu. JlOCIIIPKEHHs CBITYaTh, 110 KOMIIaHI1 3 BUCOKUM
pIBHEM KOPHOPATUBHOIO YIPABIIHHSA AEMOHCTPYIOTh BUIY PHUHKOBY KaIliTaji3allio
Ta NPUBAOIMBICT JJISl MPSMUX 1HO3EMHHMX 1HBECTHUIIH, OCKUIBKH MPO30pI MPAKTUKU
3MEHIIYIOTh acUMeTpito 1HdopMallii Ta MiJBUINYIOTh MPOTHO30BaHICTh ()IHAHCOBUX
pesynbrariB. Y koHTekcTi TOB «HoBa Ilomra», sika Bke myOdiKye 3BITH MPO
yIpaBJliHHS Ta aKTUBHO PO3BMBA€ MIXHAPOJHUN HampsMok mia Openaom Nova Post,
TaKke 3pOCTAaHHS TMPHUBAOIUBOCTI MOXE CTHMYJIOBaTH 3aTy4eHHS JIOAATKOBOTO
KarmiTary Jyisl TOJaJIbIIIOI eKCIaHcii, 30kpeMa B kpainax €C.

[lo-npyre, 3HWXKEHHA  ONEpalliiHUX  PU3MKIB  3a0e3MeyuTh  CTabUIbHE
PO3MIMPEHHS AISUTBHOCTI KOMIIaH1i, 30KpeMa Ha €BPONEUCHbKOMY PUHKY. SKICHI 3MiHH
B CHCTEMi KOPIIOPATUBHOTO YIPABIIHHA KOMIAHIi, Taki SK BIPOBAKECHHS
IHTErpOBAaHO1 CUCTEMHU YTNPaBIiHHSI pU3uKamu (BiamnosigHo no cranpaptis 1ISO 31000
ta COSO ERM), mnocuieHHs BHYTPIIIHBOTO AayJUTy Ta KOMIUIAEHC-TIPOIIEAYD,
J03BOJISITh MIHIMI3YBaTH OTEpalliiHi BTpaTH, MOB'I3aHI 3 MOMUJIKAMHU B IpOIlECax,
[IaxpaiicTBOM 4K 30BHIMIHIMU 3arpo3amu. EdekTuBHE KOpmopaTHUBHE YIpPaBIiHHS
cripusie ieHTU]IKaIii Ta TOM'IKIICHHIO PU3UKIB HAa PaHHIX CTaflsfX, IO OCOOJIMBO
aKTyaJbHO JJIs JIOTICTUYHOI KOMIIAHIl 3 pO3raidy’KeHOr Mepexero (rmoHan 10 Twuc.
BigAUIeHb B Ykpaini Ta moHax 100 y €Bpomi cranoM Ha moudaTok 2026 poky).
CrabutbHe posmupenHs B €spomi, 1e TOB «Hosa IlomTa» Bxke mpucytHs B 16
KpaiHaX 1 IUIaHye TOAANbIINK PO3BUTOK (BKIrouaroun IlIBeiinapiro, bemnbriro,
[loptyranito Ta Ipmanniro), Oyae miATpUMaHe 3HIKCHHSIM PHU3UKIB JIOTICTUYHHX
3001B, PETYyIATOPHUX MOPYIIEHB Ta PEIyTaIllIHUX BTpPAT.

Mopens edekTiB TIPYHTYeETbCA Ha KOMOIHAIIl KUIBKICHUX TIOKa3HUKIB
ebextuBHOCTI  (Hampukiazn, 3poctanHs EBITDA, 3umwxkenHs  koedimienra
OTICpAIifHUX PHU3UKIB, 30UIBIICHHS OOCATIB IHBECTHIIH) Ta SKICHUX 3MIH
KOPIOPATUBHOTO YIpaBiHHS (IMMiIBHUIEHHS 1HACKCY TPO30pocTi, moTpuMmanHs ESG-
npuHIuMIiB). [IporHo3oBaHi epeKTH OILIHIOIOTHCA SK PEANICTUYHI 3 ypaxXyBaHHSIM

MIOTOYHOI'O0 CTaHy KOMIIAHIl: HAasIBHOCTI KOJEKCY €THKH, 3BITIB IPO YINPABIIHHS Ta
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CTparerii MbKHApOJHOI ekcraHcii. BripoBapkeHHsT pekoMeHJaliil He JIMIIEe NOCUIIUTh
KOHKYPEHTH1 MO3MIli KOMIIaHii, aje W copudaruMme ii TpaHcpopmauii B CTIHKY
TpPaHCHAI[IOHAJIbHY KOPIOpallilo, 3AaTHY €(QEeKTUBHO (YHKIIOHYBAaTH B YyMOBax
rJ100aJIbHOT HEBU3HAYEHOCTI.

MopentoBaHHsi 0a3y€eThCsl Ha CLEHAPHOMY aHalli3l, KU MOpiBHIOE 0a30BHiA
cueHapiii (0e3 3MiH Yy KOpPIOpPaTUBHOMY YIIPaBIIIHHI) 3 TOCWJICHUM CcCIeHapieM (3
peanizaiielo pexkomeHpaanii). Anamiz oxomaoe nepiog 2026-2030 poki, 3
ypaxyBaHHSIM MOTOYHHX (PIHAHCOBUX IMOKA3HUKIB KOoMMaHii Ha KiHeub 2025 poky,
rJI00aJIbHUX TEHACHIIHN Y JOTICTUYHIN Tally31 Ta KICHUX (PaKTOpiB BILIUBY.

MopentoBaHHS TOETHYE KUTBKICHI Ta SKICHI METOJIU

KinbkicHuit  anamiz. BukopuctoByeThcsi  (iHaHCOBa MoOJenb Ha  0asi
excrpanofsinii nanux. ba3zoBi mokasnuku 3a 2025 pik: goxig 50,3 miapn rpH
(exctpamonsmis 3 37,73 mupa rpH 3a 9 wmicauiB 2025 poky, +22,5%); uuctuii
npubytok 3,87 mupa TpH (ekctpamoisiis 3 2,9 mipna TpH 3a 9 micsmis, +35%).
bazose mopiune 3poctanns — 15% (cepenne 3a 2024-2025 pokwu, 3 ypaxyBanHsam 22%
3poctanHs goxony B 2024 poui Tta tuaniB Ha 300% 3poctaHHs 3a 5 pokiB). Y
nocuieHomy cuenapii nogaetbest +10% mo 3pocranns (3% Bix pexomenpanii 1,2%
Bin 2,5% Bixm 3) Ta mokpaieHHs Mapxi npuOyTky Ha +4,5% (moctymoBo: 1% Bix
1,2% Bin 2, 1,5% Bin 3), 3 ypaxyBaHHsIM raigy3eBux OeHuMmapkiB (Hampukiaa, DHL Ta
UPS noka3zytots 5-15% nokparienns epexkruBHocti Bin ESG Ta aynuty).

Sxicamii anami3z. OmiHka HeMmaTepianbHUX eQeKTiB (pemyTallisi, pPHU3HKH,
3anmydeHHs 1HBecTuIlii) Ha ocHOBI ctanmapTie OECD, GRI ta nmpuxmaniB KoMmaHii
(FedEx, DHL).

[Mpunymenns. [Hmsmis 5-7%, cTabibHICTD PHHKY, BIICYTHICTH (HOpPC-MaKOPiB
(BiifHa, perynsTopHi 3MiHH). Mojens peanizoBaHa 3a jgomnomororo Python (pandas,
NUMPY) AJist pO3paxyHKy CLEHAPIIB.

[Tporuno3oBaHi edextu Bim pekomeHaaiii 1: BBeneHHs HE3aNMeKHUX TUPEKTOPIB

y HarnsnoBy pany.
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Bnposamxenns 40-55% HezanexxHUX AUPEKTOPIB (3 AOCBiIOM Yy sorictuid, IT,
(iHaHCAX Ta KOMIUIa€HCl) 3a0e3MeunTh OO0'€KTUBHMI CTpaTeriyHUil Harjsf,
3MEHIIUTh KOH(JIKTH IHTEPECIB Ta MOJETIIUTh 3a1y4YeHHs 1HBECTULIN (Hampukian,
migroroska a0 1PO).
KinbkicHi edexru:
v 3poctanHs goxoay: +3% IOPIYHO 3a PAXyHOK KpalluxX CTPaTEeTridyHUX
pilieHb (HanmpukiIad, onTUMIzalis MbkHapoaHoi ekcrmancii Nova Post Global,
ska Bxe reaepye 10-15% ngoxony).
v Tlokpamenns mapxi: +1% depe3 3MeHILIEHHS pU3UKIB (IITpadu, TOMUIKH
B YIPaBIIiHHI) — aHAJIOTIYHO JO0 KOMIMAaHIN, Jie HE3aJIeKHI paau 3MEHIIYIOTh
BuTpatu Ha 5-10% (mani OECD).
v IIporno3s: Jlo 2030 poxy momatkoBuii moxia +15-20 mapa rpH, npudyTOK
+1,5-2 MipA rpH MOPIBHSAHO 3 6A30BUM CILIEHAPIEM.
SAxicHi edexTH:
v IligBuiieHHsT TpUBaOIUBOCTI JJIsI IHBECTOPIB — 3 POCTaHHS KariTami3amii
Ha 20-30% (mpukiang: ykpaiHChKI KOMIIaHil 3 CUJIBHUMH PaJiaMH 3aJIy4arOoTh Ha
15% OunbIe IHBECTHIIIH).

v 3MEHILIEHHS pU3HUKIB — OO0'€eKTUBHUU KOHTpoJib 3a 3MiHo0 CEO Ta
CIMEWHOIO CITAIKOEMHICTIO.

v PU3MKU BIPOBAIKEHHS — MOYATKOBI BUTPATU HA 3ally4€HHS TUPEKTOPIB
(5-10 M= rpa/pik), ate ROl >200% 3a 3 pokwu.

[Iporuno3oBani edektu Big pekomeHaailii 2: [locuneHHs BHYTPINIHBOTO ayJaUTy
Ta MEXaHI13MiB MPO30POCTI.

CtBOpeHHsT He3alekHOoro aynuty (mig HarmsmoBoro pamoro), MOpivHi 3BITH Ta
Al-MOHITOPUHT PU3MKIB 3MEHINATh BTpAaTH Bim (pomay, MOKpamaTh KOMIUIAEHC Ta
e(hEeKTUBHICTb.

KinpkicHi edexT:

v 3poctanHs gpoxoay: +2% 3a paxyHOK ONEPaTUBHOTO BHSBIICHHS
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HeeeKTUBHOCTEN (HAmMpUKIaAJ, onTumizailis Jorictuku, nae Al 3menmye
3arpuMkH Ha 20-30%, sixk y DHL).

v Tlokpamennss mapxi: +2% depe3 3MEHUIEHHs onepamiiiHux BUTpaT (5-
15% na ¢pon/pusukn) — ranxy3eBuil OeHUMapK: KOMIAaHIi 3 CHJIBHUM ayJIuTOM
3MeHIYI0Th BTpaTu Ha 10-20%.

v Ilporno3: Jlo 2030 poky pomatkoBuid mnpuOyToK +2-3 MIpA TpH, 3
mBUIKUM edexToM y 2026-2027 (3amxenHs Butpat Ha 500-800 MH TpH/piK).

SxicHi edexTu:

v  3MEHILIEHHsS]  pemyTaliiHUX PHU3MKIB — 3aXUCT Bl  CKaHJaliB
(whistleblowing, kommuiaenc €C), miBHUILIEHHS 10BIPU apTHEPIB.

v OmnepariiitHa cTiiikicTb — Al-cuctemMu (aHali3 TpaH3aKilii) BUSBISTUMYTh
aHoMaJlii B peajJbHOMY Yaci, 3MEHIITYIOUH JIt0oJIChKkUi pakTop Ha 60-80%.

v Pusuku — Butpatu Ha BrpoBakeHHs (Al-cuctemu 50-100 miuH rpH), ane
OKYIHICTB 3a 1-2 poKwu.

[Iporuo3oBani edextu Bix pekomenaaiii 3: [HTerpalliss IpUHITUIIB CTIHKOCTI Ta
ESG-daxropis.

Po3pobka cepeanbocTpokoBoro miany ctiiikocti g0 2030 p. 3 dokycom Ha
3eJIeHl IHBECTHIIII, €TUYHI CTaHJapTH Ta 3BITHICTD [IOCUJIATH
KOHKYPEHTOCIIPOMOXKHICTh Ha MIKHAPOJITHUX PUHKAX.

KinpkicHi edexTu:

v 3pocrtanns goxoxay: +5% 3a paxyHok ekcmancii B €C (ne ESG — Bumora
JUTSI KOHTPAKTIB), PO3IIMPEHHS 3eJ1eHO1 JoricTuku (enekrpoaBromoobini, CEC).

v Tlokpamennss mapxi: +1,5% depe3 3meHmenns BurpaTr (enepris -3%,
ymakoBka -70% mnactuky) — npukian: UPS 3menmuB Butpatu Ha 15% Big ESG.

v Ilporno3: Jlo 2030 poky momatkoBuii goxim +30-40 mupn rpH (Bix
MDKHApOJIHOTO 0i3HECY), MPUOYTOK +3-4 MIIpJ TPH.

SxicHi edexTu:

v Penyramiitnuii  pict  — ceptudikauis EcoVadis Tta  GRI-3BiTH
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MpUBAOIIOBATUMYThH «3eseHuX» 1HBecTOpiB (rpantu €C 100-200 MiaH rpH/pik).

v CTIMKICTh O PU3UKIB — 3MEHIICHHS 3aJI€KHOCT1 BiJl BUKOITHOTO MaJMUBa,
BignoBiaHicTe CSRD (mrpadu 1o 10% goxony 3a HEBIIMOBIIHICT).

v Puzuku — 1aBectuilii B8 CEC/enekrpomo6ini (450 mau rpH y 2024-2025,
+500 mun/pik), ane ROI 150-200% 3a 5 poxkis.

Crnig migKpecnuTH, 10 CHUHEPTis PEeKOMEHJAlld Mpu3BeAe 0 KyMYJISTUBHOIO
edekry: mnocwieHe 3poctanHs +10% p/p, mapxa +4,5%. Hwxkue HaBeneHo
NOPIBHSIbHY TaONHI0 (MUB. Tab. 3.1) cueHapiiB (y MIpA TPH).

Tabmuus 3.1
[NopiBHsIBHUE TipOrHO3 piHaHCOBUX noka3HUKiB TOB «Hoga Ilomray 3a

0a30BUM Ta OCUJIEHUM CLIEHApIIMU KOpHopaTuBHOro ynpasiinas (2026-2030 pp.,

MJIPJ TPH)
Pix bazoBuii bazoBuit ITocunenuit | Ilocunennit A Hoxin A TIpuGyTtok
JOXi] npuOyTOK JOXis npuOyTOK (%) (%)
202 57,84 4,45 62,88 5,12 8,7 15,1
6
202 66,52 5,12 78,59 6,72 18,1 31,3
7
202 76,50 5,89 98,24 8,76 28,4 48,8
8
202 87,98 6,77 122,80 11,35 39,6 67,7
9
203 101,17 7,78 153,50 14,64 51,7 88,1
0

Peaizaliis KoMIUIeKCy 3ampOIIOHOBAHUX PEKOMEHJIAIIN MO0 BIOCKOHAJICHHS
CUCTEMHU KOPIOPATUBHOTO YIPABIIHHSA — BBEICHHS HE3aJCKHUX TUPEKTOPIB Y
HarnsanoBy pany, mocuiaeHHs BHYTPIITHBOTO ayAUTy Ta MPO30POCTi, a TAKOX IMOBHOI
iHTeTpanii npuHIUMIB cTiHKocTi Ta ESG-(akTopiB — CTBOPIOE MOTYXHY CHHEPTIIO,
sKa 3a0e3meuye KyMyJIsSTUBHUN €(DeKT.

Y mnocumienomy creHapii go 2030 poky: MmOpiYHE 3pOCTaHHS JOXOIY
MPUCKOPIOEThCS B cepeaaboMy Ha +10% mopiBHSIHO 3 0a30BUM  CIIEHApIEM;

peHTabenpHICTh (Mapka MPUOYTKY) MOKpamlyerbest Ha +4,5% 3aBASKH 3HUKEHHIO
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onepauiiHUX PU3MKIB, ONTUMI3ALIl BUTPAT Ta JOCTYMY A0 HOBUX PUHKIB 1 JUKepesn
(p1HAaHCYBaHHS.

[TopiBHsuibHa Tabnuusg 3.1 nEeMOHCTpye CTpIMKE PO3XOJKEHHSI TPAEKTOPIN:
noxin 3poctae 3 101,17 muapn rpH (6a3oBuil cuenapii) no 153,50 muapn rpH
(mocunenuit) — pomatkoBi +52,33 wmupn rpH  (+51,7%); uuctuit npuOyTOK
30uIBIIYEThCA 3 7,78 Muipa rpH A0 14,64 mupa rpH — maiixke nojasoeHHs (+88,1%, ado
+6,86 muip TpH noaaTkoBoro npuOyTky 3a 2030 pik).

Kymynstuno 3a 1’ a1h pokiB (2026-2030) nocusieHnit crieHapii MOXe MPUHECTH
komnaHii moHag 210 Mapx rpH AOJATKOBOIO J10XoAy Ta mpubnuzno 20 mipa TpH
JI0JTaTKOBOT'O YUCTOTO MPUOYTKY MOPIBHIHO 3 0a30BUM CIIEHAPIEM.

i pe3ynbTaTH CBig4aTh, IO IHBECTHIII] B SIKICHE KOPIIOPATHBHE YMPABIIHHA,
PO30PICTh Ta CTIMKICTh HE € JIMIIEe «BUTpaTaMH Ha BIAMOBIIHICTHY», a CTaIOTh
NOTY)KHUM JpaiiBEpOM 3pOCTaHHs, KOHKYPEHTHOI TMepeBaru Ta MIABUIICHHS
kamitamizanii TOB «Hopa Ilomray Ha MibkHapomHoMy piBHI. CuHeprisi TphOX
HampsIMiB  TIEPETBOPIOE  KOMIIAHII0 3 TMOTYXXHOTO YKpaiHCHKOTO TpaBls Ha
rI00aJBHOTO JIifiepa JIOTICTUKU 3 BUCOKUM pPIBHEM JIOBIpU 1HBECTOPiB, MapTHEPIB i

PEryJISATOPIB.

BucHoBku 10 po3ainy 3

JlocnimkeHHs mokasaio, o cuctema koproparusHoro ymnpasininas TOB «Hosa
[Tomtay neMOHCTpYyE BHUCOKY aJaNTUBHICTh Ta €(PEKTUBHICTH B YMOBAxX IIBHUIKOTO
3pOCTaHHS Ta KPU30BOTO MEHEIKMEHTY, OJIHAK XapaKTePU3YEThCS CYTTEBUMU
CTPYKTYPHHMH OOMEXKCHHSMHM, IO CTalOTh Jefali KPUTUYHINIUMH Ha eTalli
MacmTaOHOI MDKHApPOHOT €KCIaHCii Ta MiATOTOBKU J0 IMOTEHIIMHOT 3MIHH ITOKOJIiHb
BJIACHOCTI/yTIpaBIiHHS.

HaticyTTeBimor Bpa3nuBICTIO 3alUIIAETHCS HAAMIPHA KOHIIEHTPAIlS BIATHUX

IIOBHOBAXXCHb Ta CTpaTeFi‘-IHOFO BIINIMBY B PyKax SaCHOBHI/IKiB, 1o CyIIpOBOKYETbCA
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OOMEKEHOI0 I1HCTUTYLIOHATI3aLI€0 NPOLECIB NPUUHATTS pIIEHb Ta CIa0KOI0
He3anexHicTio HarmsinoBoi panu. Taka Mozenb, xo4a il 3a0e3neuyBajia KOHKYPEHTHI
nepeBary Ha MonepeiHixX eTanax po3BUTKY, Jie/ajl OUIbIIe reHepy€e CUCTEMHI PUBHUKHU:
KIIFOYOBOT 0COOM, CyO’€KTMBHOCTI CTpPATEriYHOrO IUIaHYBaHHSA, YCKIJIaJHEHHS
IJIaHYBAaHHSI HACTYIHUIITBA Ta 3HWXKEHOI 3/JaTHOCTI 10 00’ €KTUBHOI OI[IHKM PU3UKIB
MDKHAPOHOT €KCIAHCI].

Oco0imBO BUpPA3HO III CIAOKOCTI TPOSIBISIOTECS B KOHTEKCTI €BPOINEUCHKOT
eKCMaHCii, & BUMOTH JO0 MPO30POCTi, HE3aJeKHOCTI HArisuay, KOMIUIA€HCY Ta
YIIPaBIiHHS PU3WKAMH CYTTEBO BHIIi, HDK HA BHYTPIIHbOMY pUHKY. [loTouHa
CTPYKTypa yMpaBIiHHSI CTBOPIOE MEPEIIKOAMN SK IS MIBHIKOI Ta SKICHOT JIOKAJbHOT
aganTaiii, Tak 1 s (OpMyBaHHS JOBIpH 3 OOKY €BpPONEHCHKUX PEryJsTOpIB,
CTpaTeriYHUX MapTHEPIB Ta MOTEHIIHHUX 1HBECTOPIB.

Takum 9yuHOM, TiarHOCTHKA BKa3y€ Ha HEOOXiIHICTh CUCTEMHOTO TIEPEXOy Bin
3aCHOBHHUIIBPKO-CIMEMHOI MOJEN1 yHOpaBIiHHA J0 OUIBII 1HCTUTYIIOHATI30BaHOI,
npodeciiHO OpIEHTOBAHOI Ta MDKHAPOIHO CYMICHOI CHCTEMH KOPIIOPATHBHOIO
yIpaBIiHHS.

3anponoHOBaHUI KOMIUIEKC 3axXO[[iB CHPSIMOBAHMM Ha TMIOCTYNOBY, aje
NPUHIIMIIOBY TpaHcopMalliro cucTeMu KopropatuBHoro ympasiinHs TOB «Hosa
[Tomrra» y 61k cydacHOi, IHCTUTYIIIOHAJII30BaHOT MOJIEII, 10 BIATIOBITAa€ HAWKpAIIUM
MDKHApOJHUM TIpakKTUKaM Ta BpaxoBye croenudiky KommaHii SK BEJIHKOIO
MPUBATHOTO JIOTICTUYHOTO OTIepaTopa 3 aMOITHOI MIKHAPOHOIO €KCIIAHCIEIO.

KitouoBruMu HampsiMmaMu 3MiH €:

- CYTTEBE MOCWJICHHS HE3aJEeKHOCTI Ta mpodeciitnoi saxocti HarmsmoBoi panu
[UISIXOM BBEJEHHS 3HAYHOI YACTKHM HE3AJIICKHUX JUPEKTOPIB 13 peIeBAaHTHUM
raJfy3eBUM Ta MIXKHAPOJIHUM JIOCBIZIOM;

- SIKICHE ITIBHUIICHHS HE3aJC)KHOCTI, TIMOMHU Ta TEXHOJOTIYHOCTI (YHKITIT
BHYTPIIIHBOTO ayIUTY Ta CUCTEMH YIPABIIiHHS PU3HKAMU;

- CHCTEMHA IHTETpaIlisi MPHUHIMITIB CTajioro po3Butky ta ESG y crpareriro,
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onepaliiiny AisIbHICTh, CHCTEMY MOTHBAIII] Ta 3BITHICTh KOMMAaH1i.

Peanizamiss nux HampsiMiB TO3BOJUTH OJTHOYACHO 30€perTH CTpaTeriuHuid BILIWB
Ta I[IHHICHE OaueHHS 3aCHOBHMKIB 1 CYTTEBO MIJABUILUTUA 00’ €KTHBHICTb, CTIHKICTb,
MPO30PICTh Ta BIANOBIAHICTE CUCTEMM YHPABIIHHS BHUMOTraM TIJIOOAJIbHUX PHUHKIB
Kamitamy, perymatopHux cepenoBun; €C Ta OYiKyBaHHSM IIHPOKOTO KOJa
CTEHKXOJIEPIB.

Takuii migXin € He MPOCTO TEXHIYHMM BJOCKOHAJCHHSIM KOPIOPATHBHOTO
yIpaBIiHHS, a CTpaTeriYHuM pILIEHHSM, 10 Mae 3a0e3neunTu
KOHKYpPEHTOCIIPOMOXKHICTh KOMIIaHIi B CEpPEeIHbO- Ta JOBTOCTPOKOBI MEpPCHEKTHUBI,
TOJIETIITUTH TIEPEXiJ] JO HACTYIMHOTO TIOKOIIHHS JIIZIEPCTBA Ta CTBOPUTH MIIIHY OCHOBY
U  MOXJIMBUX MaMOyTHIX TpaHCakIid (3alydeHHs KamiTaly, CTpaTeriyi
napTHEPCTBA, MIATOTOBKA JI0 MyOJIYHOTO CTAaTYCY).

[IpoBeneHe clieHapHE MOJICTIOBAHHS 3acBiquye, MO0 KOMIUIEKCHA peai3allis
3aMpONOHOBAHUX PEKOMEHAAIlIN 3[]aTHA CTBOPUTU CYTTEBUN KyMYJIATUBHUHN €QeKT,
KWW 3HAYHO MEPEBUIIYE MPOCTY CYMY OKPEMHX MOKPAIIECHb.

VY nocunenomy crieHapii 10 2030 poky o4iKyeThCS:

- MPUCKOPEHHS CEePEIHBOPIYHOrO TEMITY 3pOCTaHHS JAOXOMIB MpUOIM3HO Ha 10
II.II. TIOPIBHSHO 3 0a30BUM CIICHApPiEM;

- CYTT€BE TOKpaIleHHS peHTa0eIbHOCTI (Map)ka YHUCTOro MpuOyTKy) Ha 4-5
BiJICOTKOBHX ITYHKTIB;

- KyMYJSITUBHE 3pOCTaHHS JOJIaTKOBOTO JOXOAY 3a II'ATUPIYHUN mepiod Ha
piBHi 200-220 mupj TpH Ta 1OAATKOBOTO YHCTOTO MpUOYTKY — 18-22 Mupn rpH.

Ili edextn pocsrarOThCs 3aBASKA CHUHEPTii TPhOX OCHOBHUX MEXaHI3MIB:
MIABUIIEHHS SKOCTI Ta 00 €KTUBHOCTI CTPATETIYHHMX PINICHb, CYTTEBE 3HIKCHHS
oTiepaIliiHuX, KOMIUTAEHC- Ta PEIyTalliiHUX BTPAT; MOCWJICHHS PUHKOBOI MO3UIIIi Ta
IHBECTHIIIMHOT TMPUBAOIMBOCTI 3aBISKH BIAMOBITHOCTI MIDKHAPOJHHUM CTaHIApTaM
yIpaBJIiHHS, IPO30POCTI Ta CTAJIOTO PO3BUTKY.

OTpumaHi pe3yibTaTU JI03BOJISIIOTh CTBEPJKYBATH, 110 IHBECTHUIIli B SKICHE,
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mpo3ope Ta cTane KopmopatuBHe ympaBiiHHA 11 TOB «Hosa Ilomra» Ha
Cy4yaCHOMY €Talll pO3BUTKY € HE BUTpaTaMu Ha «BIAMOBIIHICTB» YU «IIPECTUK», A
OHUM 3 HaWOUIbII TPUBAOIUMBUX 3a CIIBBIIHONIEHHSAM PHU3UK/IOXITHICTh
CTpaTeriYHUX HAIpPsMIB BKJIAJEHHS PECYpPCIB.

®akTuyHO BiAOYBa€ThCA 3MIHA MapagUrMH: KOPIOPATHUBHE YHPABIIHHI 3
nepudepiftHOro eJIeMEHTY MIATPUMKUA Oi3HeCY TMepeTBOPIOEThCS HAa OJWH 13
KITIOYOBUX npaiiBepiB JOBTOCTPOKOBOT'O 3pOCTaHHS, MDKHApOJIHOT

KOHKYPEHTOCIIPOMOKHOCTI Ta MIJBUIIEHHS] BAPTOCTI KOMITaHii.
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BHUCHOBKUA

Pe3ynpTaTn, oTpuMaHi B mpoleci JOCTIKEHHS, BUPILIYIOTh BaXJIMBE HAyKOBE
3aBJAaHHS, L0 MOJIArae€ y TEOPETUYHOMY OOIPYHTYBaHHI, aHali31 Cy4yaCHOr0 CTaHy Ta
PO3pOOII MPONO3ULIN 100 BAOCKOHAJIEHHS CUCTEMHU KOPIOPATUBHOIO YMPABIIHHS
Ha npukiagl TOB «Hosa Ilomray. OTpuMani TeOpeTHYHI, HAYKOBO-METOAWYHI Ta
NpPaKTUYHI pe3yIbTaTH JAJIA MOKIIMBICTH COPMYBATH HACTYITHI BUCHOBKH:

1. YV KOHTEKCTi HaIIOro IOCHIPKCHHS 3'ACOBaHO, CYTHICTh KOPIIOPATUBHOTO
YIPaBIiHHS SK CUCTEMHU TMpaBUJI 1 MPOILECIB A1 PEryjtoBaHHS BIJHOCHUH MIX
aKIioHepaMHu, MEHEDKEpaMHU Ta CTEHKXOJIIepamMH, 3 akKIEHTOM Ha MpPO30piCTh,
BIJINOBIAAIBHICTH 1 €PeKTUBHICTh. EBOIONISI KOPHOPATUBHOTO YNpPaBIIiHHSA MOB'sI3aHa
3 po3BUTKOM Kamitanizmy Big XVII ct. 10 cydacHoCTI, 3 Mepexo oM BiJl aKIIOHEPHOI
MOJEINI J0 IHKJIFO3UBHOI, 10 IHTETPYE CTIMKICTh 1 mudposizamiro. OCHOBHI Teopii —
arenTcTBa ((okyc Ha MiHIMI3aIli KOH(IIIKTIB 1HTEpPECIB Ta areHTChKUX BUTpAT),
cTerkxomnaepiB (0ajgaHC 1HTEPECIB YCIX CTOPIH IS CTBOPEHHS CHUIBHOI IIHHOCTI),
CTIOAp/ICTBA (OBIpa Ta ABTOHOMIS MEHEIPKMEHTY SIK CTIOap/laM) Ta IHCTUTYL10HATbHA
(BIUTMB 30BHINTHBOT'O CEPEJIOBHINA HA JETITUMHICTh KOMIIAHIi) — JOMOBHIOIOThH OJIHA
onHy, (OpMyIOUH KOMIUIEKCHHMH MiAXiA. IX iHTerparis aganTye KOpIOpaTHBHE
YIPaBIiHHS /10 HAIIOHAIBHUX peallii, K B YKpaiHi, JA¢ NMOETHAHHS areHTChKOi Ta
CTEHKXOJIEPChKOT TEOPi MOXKE TMTOCUIUTH pedOPMH, CIIPUSIOYH 3HIKEHHIO PU3HKIB,
IBHUIIICHHIO JIOBIPH Ta CTIMKOCTI Oi3HECY.

2. JlocmipkeHHS TIOKa3ajlo, IO NPHHIWNHA, pPo3pobieHi Opranizamieio
€KOHOMIYHOTO cmiBpoOiTHUIITBA Ta po3BUTKY (OECD) 3a ywactio ['pynu nBaaustu
(G20), cnyryrooTh eTamoHOM Il €(PEKTHBHOTO KOPIOPATHBHOTO YIIPABIIHHSI, SKi
CTPYKTYpOBaHI HAaBKOJO IIECTH KIIOYOBUX PO3JLUIIB: OCHOB CHCTEMH, IIpaBa
aKIIOHEPiB, pOJIb TOCEPEIHUKIB, CTEUKXONACpHU, PO3KpHUTTS iHopmalii Ta
BIIMMOBIMAIIBHICTG pajJM JUPEKTOPIB, 3 OCOONMBHM AaKIICHTOM Ha CTIHKICTh 1

uudposizaliro.
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Crin 3ayBaXkHTH, IO CTPYKTYpa KOPIOPATHBHOTO YIPABIIHHS OXOILIIOE. Pary
JUPEKTOPIB SIK CTpAaTEeriyHUM OpraH, CIHEeLiajdi30BaHl KOMITETH i IMOCHIEHOIO
KOHTPOJIIO, BHYTPIIIHIN ayauT AJisi 3a0e3MeueHHs] HAIIHHOCTI, a TaKOX MEXaHI13MHU
3aXHCTy TMpaB AakKIiOHEPiB 3aJuIsl CHPaBEJIMBOCTI, MO0 pa3oM (OPMYIOTh €IHHY
EKOCHCTEMY.

KoHncratyemo, mo pi3Hi MoAenl KOPHOPAaTUBHOIO YINPABIIHHA — aHIJIO-
aMepuKaHChka  (PUHKOBA), KOHTHHEHTaJlbHA  (CTCHKXOJIEpChKa),  SIMOHCHKA
(MepexeBa) Ta ciMeiiHa (IepcoHaIbHA) — BIAPI3HAIOTHCS CTPYKTYPOIO BIACHOCTI Ta
OCHOBHUM (POKYCOM, MPOTE JEMOHCTPYIOTh TEHACHIIIIO O KOHBEPreHIlil y T10puIHUX
dbopmax y KOHTEKCTI Tiio0aizarii.

MetoaoyioriyHl MAXOAW JO0 OIHKW, TaKi SK. 1HAEKCH (KOMIUIEKCHI Oann),
peiituaru (excneptHi oiinku) Ta KPI (omepamiiini meTpuku), — 3a0e3Me4yrOTh
O0'eKTUBHUH aHali3, aje MOoTpeOyITh ajamnTaiii M0 KOHKPETHOTO KOHTEKCTY IS
JOCSITHEHHS. MAaKCUMaJIbHOT €)EKTUBHOCTI.

3. CyyacHul cTaH JOTICTUYHOI Tay31 YKpaiHu MAKPECTIOE 11 KIIFOYOBY POJIb SIK
JpaiiBepa HaIllOHAJIBHOI €KOHOMIKH, ¢ JAep)KaBHI TraHTH, Takl K YKp3adi3HUII Ta
VYkpromita, TOMIHYIOTh Y CTpAaTEeriYHUX CETMEHTaXx, TOJ1 K mpuBaTHI rpasii — «Hosa
[Tomrra» Ta Meest — migupyroTh Ha JUHAMIYHMX pUHKaX. KopropaTuBHe ynpaBiiiHHS
B 1i cdepl moeaHye AepKaBHI aHTUKOPYIIIINHI pehOpMHU 3 MPUBATHUMHU MOJICISIMHU
iHHoBamit Ta ESG-mimxomamu, akIEHTYHOYM YBary Ha YHOPABIIHHI PU3HKaAMH,
3allydeHHI CTEMKXOJIepiB 1 3a0e3medeHHi roydykocti. HopmaruBHa 6a3a mocTymnoBo
esomoriionye a0 cramaptieB OECD Tta €C 3aBasku KIIOYOBHM 3aKOHaM, SKi
MOCHIIIOIOTh HE3AJICKHICTh HATJISOBUX pajl, MPO30PICTh 1 €(EeKTUBHY TMOJITUKY
BIacHOCTI. BomHodac BUKIMKH, Taki SK KOPYIIiA, MOMITH3AIA, iHOPACTPyKTypHI
pu3uKHM, AePIIUT IHBECTHIIIH Ta PpO3PUB MDK aMmOimisiMu €BpoiHTerpamii i
PEANBHICTIO, BHMAaralTh KOMIDIEKCHOTO TMiAXOAy: IMdpoBi3amii, 3amydeHHS
MPUBATHOTO CEKTOPY Ta MDKHApPOAHOI MIATPUMKHU. 3arajioM, KOpPHOpaTUBHE

yOpaBIiHHS B JIOTICTUII YKpaiHW €BOJIIOLIOHYE O €BPOMEHCHKUX CTaHAApTIB,
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MEPETBOPIOIOYM BOEHHI BUKIHUKUM HA MOMXJIMBOCTI JJISI CTIMKOCTI Ta 3POCTaHHS B
MMOCTBOEHHUM MEPIO/I.

4. Cnig 3a3naunty, mo TOB «Hoga IlomTay € sickpaBUM MPUKIAAOM YCHIIIHOI
TpaHchopMallii HEBEJIUKOTrO IMPUBATHOTO CTapTamy B OJHOTO 3 HAWOUTBIIMX
JOTICTUYHUX oneparopiB periony LlenTpanbHo-CxinHoi €Bponu. 1lIBuake 3poctanHs
KOMIIaHIi CTajl0 MOKJIMBUM 3aBJSIKHA YITKO C(OpMOBaHii crpaterii audepeHuianii,
MOCTINHIM TEXHOJOT1YHIM MOJIepHi3allii, 31aTHOCT1 aJlalTyBaTUCS 0 KPU30BUX YMOB
Ta TOCIIJOBHOMY pO3IIMpEHHI0 reorpadii npucyTtHocTi. EdexTuBHe KopnopaTuBHE
yIpaBIiHHS Ha €Tali CTAaHOBJIEHHS Ta MaclITaOyBaHHS MPOSBISIIOCS IMEPEeaycCiM y
30epeKeHH] CTPATeriYHOr0 KOHTPOJIIO 3aCHOBHHUKAMH IMPH OAHOYACHOMY 3allydeHHI
npodecifHoro  MEHEIXMEHTY,  BIPOBA/)KCHHI  MPUHIMIIB  MPO30pPOCTI  Ta
BIMOBIAQIBHOCTI, @ TakoX Yy (OpMyBaHHI CTIHKOi KOPIOPATHUBHOI KYJIbTYpH,
OpIEHTOBAHOT HA IHHOBAIIIT Ta KIIEHTOLUEHTPUYHICTD.

diHaHCOBI Ta omepalliiHi pe3yiabTaTH, PEKOPAHI 1HBECTHUIIIl B 1HPPACTPYKTYPY,
CTpIMKE pO3TOpTaHHA MDKHApPOJHOI MEpeXi Ta JIAEepCTBO 3a  KUIBKICTIO
aBTOMATU30BAaHUX MOIITOMATIB CBIAYaTh IMPO BHUCOKY aJAaNTHUBHICTh Ta CTIHKICTH
0i3Hec-Mo/Ieli KOMIIaHii B yMOBaX BOEHHOI'O 4Yacy Ta I100albHOI TYpOYJIEHTHOCTI.
BogHouac 3acHOBHHMIIbKA MOJENb BIACHOCTI Ta YOPaBIiHHA, 3aJHIIAIOYUCH
JOKEPEJIOM CTPaTeTiuHOi THYYKOCTI, 00’€KTMBHO CTBOPIOE IE€BHI BHUKIMKH IIOJO
nuBepcudikarii pU3UKIB MPUUHATTS PIICHb Ta MIBUIISHHS PIBHS HE3QJIC)KHOCTI B
CUCTEM1 KOPIIOPATUBHOTO YIPABIIiHHS.

Opranizamiitna ctpykrypa kommnanii TOB «Hosa Ilomra» xapakTepusyeTbes
MOETHAHHAM (DYHKITIOHAIBHO-1€PAPXIYHOTO MIAXO0Y 3 €JIeMEHTaMU JeIeHTpai3allii
Ta BUCOKHUM CTYIIEHEM aJalTHBHOCTI 70 TOTPeO MIBHUIKO3MIHHOTO JIOTiICTUYHOTO
puHKy. HasBHICTH 4iTKO BH3HAYEHUX PIBHIB yMPAaBIiHHS y MOEIHAHHI 3 BIAHOCHOIO
ABTOHOMI€IO (PYHKITIOHATPHUX Ta PETiOHATBHUX MAPO3LTIB 3a0e3mneuye HeoOXiqHUuN
OalaHc MDK IICHTPAJI30BaHWM CTPATETIYHMM KOHTPOJIEM Ta OIEPAaTHUBHOIO

THYYKICTIO.
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Cucrema xopnopatuBHoro ynpasiiHHi TOB «Hosa Ilomra» nemoHcTpye
3HAQYHUI Tporpec y Mepexoil BiJl KIACMYHOI 3aCHOBHHUIIBKOI MOJENIl 10 OuIbII
npodeciifHoi Ta CTEHKXOJAep-OpIEHTOBAHOI, IO BIJMOBIIA€ Cy4aCHUM BUKIMKAM
MacmTabHOro MI>KHAPOIHOTO O13HECY B JOTICTUUHIN Taiy3l. CUIIBHUMH CTOPOHAMH €:
pO3BHHEHAa €THYHA KYJIbTypa, BHCOKHH pIBEHb OMEpaliiHoi Ta KPU30BOi
aJanTUBHOCTI, BIPOBA/KEHHS MPUHIIUIIB MIPO30POCT] Ta BIAMOBIIAIbHOCTI, aKTUBHA
iHTerpanis  ESG-komnonenTiB,  edexkTtuBHE  (PYHKIIOHYBaHHS  MeEXaHI3MIB
BHYTPILIHBOIO KOHTPOJIIO T4 KOMIUIa€HCY. Pa3oMm 3 TUM cucTeMa XapaKTepu3yeThCs
NEBHOIO 3aJIeAKHICTIO BIJ KITFOUOBUX BJIACHUKIB, HEJ0CTAaTHHOIO
THCTUTYIIIOHAI3AIIEI0 HE3AJEKHOI0 HArjiay Ta OOMEXEHUM pIBHEM IyOJIIUHOT
IPO30POCTi, IO € MPHUPOJHOI0 OCOOJIMBICTIO BETUKHX MPUBATHUX KOMIIAHIN, aje
CTBOPIOE OOMEKEHHS IS 3aJIy4€HHS IIUPOKOIro KOJIa THCTUTYILIMHUX 1HBECTOPIB Ta
NOBHOIIIHHOT 1HTErpallii y BUCOKOCTaHIaPTU30BaHE €BPOIECchKe Oi3HEC-CepeIOBUIIIE.

5. JlochimkeHHs ToKa3ajno, IO cHcTeMa KopropaTuBHOro yrpasiinus TOB
«Hosa [Ilomta» aeMOHCTpyE BHUCOKY aJalTUBHICTh Ta €(EKTUBHICTH B yMOBax
MIBUJKOTO 3POCTaHHS Ta KpPHU30BOTO MEHEIDKMEHTY, OJHAK XapaKTepPHU3YEThCS
CYTTEBUMH CTPYKTYPHHUMH OOMEXKEHHSMH, IO CTaIOTh JeNajl KPUTUYHIIIMMHU Ha
eTarni MacmTabHOi MIKHApOIHOI eKCHaHCii Ta MIATOTOBKH 10 IMOTEHIIIHHOI 3MIHH
MTOKOJIIHB BJIACHOCT1/yTIpaBIIiHHS.

JliarHOCTHKAa MpOOJIeM KOPIOPATUBHOIO YIIPABIIIHHSA B KOMIIaHII BKa3ye Ha
HEOOXIHICTh CUCTEMHOTO MEPEX0/y BiJl 3aCHOBHHUIILKO-CIMEMHOT MOJIE1 yIpaBIiHHS
70 OUIBII 1HCTUTYIIIOHANI30BaHOI, MTPOQECiitHO OpIEHTOBAHOI Ta MIKHAPOIHO
CYMICHOT CUCTEMHU KOPIIOPATUBHOTO YIIPaBIIHHS.

3anpornoHOBaHUN KOMIUIEKC 3aXOJliB CIPSIMOBAaHMNA Ha TMOCTYIIOBY, aje
MPUHIHUIIOBY TpaHc(opMallito cuctemu kKoprnopartuBHoro yrpasiinas TOB «Hosa
[Tomray y 6ik cy4acHO1, IHCTUTYI[IOHAII30BaHOT MOJIEINI, IO BIAMOBIAAE HAWKPAIITAM
MDKHApOJHUM TIPaKTUKaM Ta BpPaxoBye crmenudiky KOMIAHIi SK BEIUKOTO

MIPUBATHOTO JIOTICTUYHOTO ONEepaTopa 3 aMOITHOIO MIXXHAPOJIHOK €KCIIaHCIETO.
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KntogoBuMu HampsMamMu 3MiH €: CYTTEBE TIIOCHIJICGHHS HE3aJIeKHOCTI Ta
npodeciitHoi  skocTi  HarnsmoBoi paad HUIsIXoM  BBEACHHS 3HAYHOT YacTKH
HE3AJIC)KHUX JUPEKTOPIB 13 PEIEBAaHTHUM Taly3eBUM Ta MDKHAPOJIHHUM JOCBIIOM;
SAKICHE TIJBUINCHHS HE3aJIe)KHOCTI, TJIMOMHU Ta TEXHOJIOTIYHOCTI (PyHKIIIT
BHYTPIIIHBOI'O AyJUTy Ta CHUCTEMHU YINPABIIHHA PHU3MKAMH; CUCTEMHA IHTErparis
MPUHIMIIB cTajgoro po3BUTKy Ta ESG y crparerito, onepauiifHy AisjIbHICTb, CUCTEMY
MOTHBAIlI] Ta 3BITHICTh KOMMAaHII.

Peanizaiis ux HampsiMiB TI03BOJUTH OJIHOYACHO 30€perTv CTpaTeriuHuil BILIUB
Ta I[IHHICHE Oa4YeHHS 3aCHOBHUKIB 1 CYTT€BO MIJBUIIUTH OO’ €KTUBHICTh, CTIMKICTH,
PO30PICTh Ta BIAMOBIAHICTH CHUCTEMHU YMPABIIHHA BUMOTaM TJIOOATbHUX PHUHKIB
Karitany, perymaTopHux cepenoBunr €C Ta OdYiKyBaHHSAM IIMPOKOTO KoJja
CTEHKXOJEPIB.

[IpoBeneHe clieHapHE MOJICTIOBAHHS 3acBiquye, MO0 KOMIUIEKCHA peai3allis
3aMpONOHOBAHUX PEKOMEHMAAIlIN 3/]aTHA CTBOPUTU CYTTEBUM KyMYJISITUBHUHN €QeKT,
AKUW 3HAYHO TMEPEBUIIYE TIPOCTY CYMYy OKpEeMHX TOKpalleHb. 30Kpema, Vy
MOCWJIEHOMY CIIeHapii OYiKY€TbCS MPUCKOPEHHS CEPEeHbOPIUHOTO TEMITy 3pOCTaHHS
JIOXO/1B TIOPIBHAHO 3 0a30BHM CIICHApi€EM, CYTTEBE MOKpAIIEHHS PEHTA0EIbHOCTI, a
TaKOXX KYMYJIATHBHE 3POCTaHHS JOAATKOBOI'O JOXOAY 3a IISATUPIYHHMM mTepionx i
JI0JTaTKOBOT'O YUCTOTO MPUOYTKY.

i edexTn mgocsATarOThCS 3aBISKH CHHEPrii TPhOX OCHOBHHX MEXaHI3MiB:
MIABUIIECHHS SKOCTI Ta 00 €KTUBHOCTI CTPATETIUHMX PIIIEHb, CYTTEBE 3HUKCHHS
oTepaliiHuX, KOMIUTA€EHC- Ta PEMyTallifHNX BTPaT; MOCHJIECHHS PUHKOBOI MO3UIIIT Ta
IHBECTHIIIHHOT MPUBAOIMBOCTI 3aBJSKH BIATOBITHOCTI MIDKHAPOIHHUM CTaHIapTaMm
VIPABIIHHS, TPO30POCTi Ta CTAIOTO PO3BUTKY.

Orxe, Ha npuknani TOB «Hosa Ilomta» 9iTko MpocTeKyeThCsT TpaHchopmaIlis
MapajuirMyd KOPTIOPATUBHOTO YIPABIIHHS: 3 MepudepiiiHOro eleMeHTa MiATPUMKU
0i3HeCy BOHO MEPETBOPIOETHCS HA KIIOUOBHI JIpaiiBep JOBrOCTPOKOBOI'O 3pOCTaHHS,

MDKHApOAHOT KOHKYPEHTOCIIPOMOKHOCTI1 Ta MIJBUILIEHHS BaApTOCTI KOMITaH1
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Homatox A

Cranpaptu epeKTUBHOTO KOPIIOPATUBHOIO YIPABIIIHHS B )KUTTEISUIBHOCT1
nignpueMctBa [17, c. 74]
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Honatok B
Cxunag rpynu kommaniit NOVA

KOMMAHIT FrPYIN NOVA -
CTEMNKXONQEPAM

13 HOBA TMOLUTA ' NOVA GLOBAL

% HoRa Bowva & Yepaiki
noricTErHEE onepatap —
Niflap 3 QOCTARTA B KR&ETHT

¥ Nova Glekal = kownaHia, 30ce
PEOXEHE HA TRoGaNHoNy BIHEY
QNG T Pl HET K08 Pelil Ta CRiRnpEaLi
3 MINIICOnHML SHIZAN-WaCKaT-
[UETEETE

}» SuperNova

airlines

13 NOVA POST

¢ NovA

Fpyna komnaxin, Axa Hapac
norictuyni, financooi Ta
IT-nocnyria &

Ta N0 BChOMY COiTY

% Meova Post Europe -
EOWNRNIA, AKS Hagae
naeHWl cnakTp na-
FIETiAkHIR NSy o
Enponl a Tawas Mix
EC Ta WepaTdaawn

¥ Gupernouns Aiclines - ania-
KOMASHER FEYTIM, 223 Mac
CEpTRBIKST SKCINFATARTS
Ta RAARCHER NiTak Batkr
F3-8005F 2 yepaincmmmn
PRECTRALITRHIM I AHEAR
Mia wac pifan wamnasia
BaayeTecs & CEposos

¥rpail

H NowvaPay

* NevaPay - kalaHeissesa
tinancona yoranooa, Aka
PEARABAG BABSHY MIKHE R
Wy nnaThHy coTamy | Hagac
DiHaHCCA NECAYTH NERDaTHIR
ENEHTARM TA Oigsacy

Mewa Digital - T ecwna«ia, NaTy®HE
supobrak sebaogaTkie Ta noarpas-
HErD AAGARNAHEHHE 098 ApEITEETYR
Bynu-Akal cenaamocT

Nowva
energy

® Nova ERergy — KDKIaiA, FE3 3a02aneHyT Nankand-eiepremis-
Hy AETOHONHICTE DEEKTie oy, Mes ruessE snacki Geqaoso-
U, NANWRCIANPARHKK | KOKTEAETA 3 RHPODHAKIMA Ta lMNooTa-
PamMK nanEHorD, BUAWRS Ha 20EHIWHIF BAkoE
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Honarok I'

Cxknan Harnsnosoi panu TOB «Hosa IlomTay (akryansHuil Ha KiHeub 2025 poky)

[1Ib unena | Craryc Pons/ | KurouoBwmii nocsin / o = Pik [TpumiTku / 3MiHH
Harnsposoi nocaja B BXOJY 2023-2025
panu Pami bi o)
Pann
Kupnuenko @ Hesanexx TonmoBa | banmkip, iaBectop, 25+ 2021 | IlepeoOpanuii
Tapac HUM Harnano  pokiB  gocBimy — (exc- rosioBoto y 2023 ta
OneroBuu | nupekto | Boipamu | ronoBa llpaBekc banky, 2025 pp.
p wieH HP Omanbanky),

CIIB3aCHOBHUK

Toloka.vc
[Tonepemn | CniBenac @ Yinen Cnie3acHoBHUK «HoBa | 3acHo | 3anmumiaerbcs
FOK HHUK Harnsno | Ilomrra» (2001), | BHMK | KIIIOYOBUM
Bomoaumup BOi paau | mignpuemens 20+ pokis, IIPEACTABHUKOM
Amnarodniiio AKTHBHO 3aJIy4CHHU [0 BJIACHUKIB
BUY omepariii ta pedopm 3

2022-2025
Kimmmos CnieBinac = Ynen Cnie3acHoBHUK «HoBa | 3acHo | 3anmumiaerscs
B'sgecnaB | HUK Harnsgo | Ilomrra» (2001), | BHUK | KIFOYOBUM
BanepiiioBu BOI paii | MPE3UACHT Crinku MPEACTaBHUKOM
q YKpaiHChKUX BJIACHUKIB

nignpueMiiiB, (Gokyc Ha

cTparerii Ta

MDKHAPO/IHINA eKCTaHcii
[Tonepern | CmiBzacH | Unen HpyxunHa B. | 2020-i1 | 3ranmyerbcs B
IOK IaHa | oBHHILIA Harnsgo | IlomepemiHioka, 3Bitax 2022-2024
CrenaniBHa BOi paJil | CIIB3aCHOBHHIIS, y4acTb pp-

y collaJIbHUX Ta

FyMaHITapHUX MPOEKTAX

KOMIIaHi1
[ami wienn | Hesamex | Unenu Exciepru B dinancax, Pizai | Tounwuit CKJIa]
(MOKJTHUBI1 Hi / | Harnmsmo | crpaterii, JIOTICTHIII MOYKE 3MIHIOBATHUCS
HE3QJICKHI | eKCrepTh  Boipamd | (iCTOPHYHO porartis mopivyHO  (poTaris
abo BKJIFOYAJIa  HE3aJIC)KHHUX B cepmHi); y 2023-
poTaIriitHi) JTUPEKTOPIB) 2025 d¢ikcyBanucs

3MIHHA B
[MOBIIOMJIEHHSAX
JUIsl IHBECTOPIB
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Jonaroxk J{

KirouoBi ¢yHkIlii Ta 3004 BignoBigaasHocTi HarnsgoBoi paau TOB «Hoga Ilomray

Ne | Ocnosna ¢ynkuis / | Konkperni npukmnanu peanizaiii Ha TOB | Kowmirern / iHCTpyMeHTH
KOMITCTEHITIS «Hoga Ilomrra» (2023-2025 pp.)

1 | Crpareriunmii 3arBepmxenHs crparerii po3Butky (FAST, | Crpateriuni cecii, piuni
HarJsjg ta EASY, SAFE), mbkHapomHa eKCHaHCisA, IUIaHU
3aTBEP/KEHHS Tpancdopmaris micns 2022 p.
cTparerii

2 | Konrtpoib 3a | [Ipu3HaueHHs/3BUTLHEHHS CEO  Kowmiter 3 mnpu3Ha4YeHb
TISUTBHICTIO (manpuknan, 3miHa O. bynbu Ha €. (KO CTBOpEHUI)
BUKOHABYOTO Tagituyka 3 01.01.2026), ominka KPI
MEHEIDKMEHTY TOTI-MEHEIDKMEHTY

3 | Pusuk-mMenemxkMeHT | 3aTBEp/KEHHS CUCTEMU PU3UKIB | AyTUTOPCHKUN KOMITET (3
Ta BHYTpIIIHINA | (BICBHKOBI, omepaiiiiHi, kidbep), kouTpoias 2019 p.)
KOHTPOJTh 3a KOMILJIA€HC

4 | ®inancoBuit Harman | Posrisin OIOKETIB, 3BITIB npo | AyIUTOPCBKUM  KOMITET
Ta 3aTBEP/PKEHHS | YIPaBIIHHS, ayAUTOPCHKUX BUCHOBKIB (O. T'onwapenko  —
3BITHOCTI rosioBa, O. €midanona, K.

Jpomina)

5 | KopnoparuBHa etuka & 3aTBepmkeHHs/KOoHTpodb Komekcy eruku, | Komekc — kopmopaTuBHOI

Ta KOMILIA€HC AQHTUKOPYIIIIMHUX TOJITUK, TYMaHITApHUX | €TUKHA KOMMaHil
MPOEKTIB

6 | 3axucr npaB = banmaHcyBaHHs IHTEpECiB JIBOX OCHOBHHX & 3arajibHI 300pu
YYaCHUKIB Ta OajaHC | CITIBBJIACHUKIB (50/50 MOJICIIb), = YYaCHHKIB
1HTEpECIiB YHUKHEHHSI KOH(DITIKTIB

Honatok E

Koncomnigoani ¢inancosi pe3ynbratu 3a 2023-2022 pik [48]

Tabruyn I (muc.zpn.)

- | 2023 222 o T Gimameon
Uncrnii Jigancosuit peavasTar (OpHLVTOK) 4 278 847 3262705
UmcTait goxin sig peanizanii opoxykmii (Toeapis, pobit,
TOCHYT) 43 645 219 28461 964 | Na2000
CobisapricTs (32 729 220) (21 699 554) | Na2050+2150 |
AmuiEicTpaTHER] BENNATH (3495 117) {1873 082) | N22130 |
Inmmi omepaniiisi moxoxs/sETpaTH {916 490) {180 704) | Ne2120+21804+2240+42270 |
Inmi dhirascop] poxom/BuTpaTE (1 001 886) {694 811) | Ne2220+2250
IlopaTok Ba npEGY TOR (1223 659 (751 108) | Ne2300




JlonaTok

®inancosi pe3yiabratn TOB «Hosa Ilomray 3a 2024-2023 pik [18]

Tabnuyn I (muc. 2pu.)

Panox ssity npo ¢inaHcori
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n

2024 2023 Pe3y ILTaTH
Hucmuii (pinaricoeuti peayavmam (npuGymox) 2500 331 3967 156
Uwnctwia joxia eia peanizauii npoaykuii (rosapis, 44 779 857 36 468 879 | Ne2000
pobiT, mocmyr)
CobirapricTs Ta BHTpaTH Ha 36yT -36 192936 | -29481 319 | Ne2050+2150
ARMIHICTPaTHBHI BUTLNATH -4 209 338 -2 985 829 | Ne2130
Tumi onepaniitii IOXONM/BHTPATH -2 459 541 -1 021 853 | Ne2120+2180+2240+2270
Inmi dinanconi noxonu/BuTpaTH 918 395 1 458 297 | Ne2220+2250
Tlopatok na mpuGyTok -336 306 -471 019 | Ne2300
Honmatok K
CtpykTypa aktuBiB Ta 3000B’s13aHb TOB «Hosa [Tomta» 3a 2023-2022 pik [48]
Tabnuya 2 (muc.zpn.)
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E;J:‘:B c ,.I“ AKTHBH IMacuen E;‘:;" m’:.'f’
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1190 —— 603 117 607 252 35000 76 000 ™ Ganiy NelGOO
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+1010 HMA 15894232 | 11064951 | 10879248 8468177 I Ne1465

Inmi dinascosi JHoerocTpoxosl
Ne1035+1160 P ul 110719 438 865 4336 881 3100195 3060p’ s3amES Nel510+1515
¥e1090 Inp Sesteporal 1009063 | 789466

AKTHBM
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Honmatok JI

Crpykrypa akTuBiB Ta 3000B’s13aHb TOB «Hoga ITorray 3a 2024-2023 pik [18]
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1 079 267

2 3811 046

438 355

157 041

12 156 820

6 301 228

157 949
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10 060 335

20 000
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11 588 379
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	- дослідити сутність, еволюцію та основні теорії корпоративного управління;
	- показати принципи, структуру, моделі та методологічні підходи до оцінки ефективності системи корпоративного управління;
	- розкрити сучасний стан розвитку корпоративного управління в логістичній галузі України;
	- провести аналіз стану корпоративного управління в компанії ТОВ «Нова Пошта»;
	РОЗДІЛ 1.  ТЕОРЕТИЧНІ ЗАСАДИ ФОРМУВАННЯ СИСТЕМИ ЕФЕКТИВНОГО КОРПОРАТИВНОГО УПРАВЛІННЯ
	1.1. Сутність, еволюція та основні теорії корпоративного управління
	Сутність корпоративного управління полягає в системі правил, практик і процесів, за допомогою яких здійснюється управління та контроль за діяльністю корпорації. За визначенням, корпоративне управління – це механізм, що регулює відносини між акціонерам...
	З академічної точки зору, сутність корпоративне управління можна розглядати як багатогранну конструкцію, що інтегрує економічні, правові та соціальні елементи. Воно не обмежується внутрішніми механізмами (наприклад, рада директорів, аудит), а включає ...
	Еволюція корпоративного управління тісно пов'язана з розвитком капіталізму та змінами в економічних системах. Витоки корпоративного управління сягають XVII-XVIII століть, коли з'явилися перші акціонерні товариства, такі як Ост-Індійська компанія, де в...
	У XX столітті еволюція прискорилася: 1930-ті роки – реакція на Велику депресію з посиленням регулювання (наприклад, Securities Act 1933 у США); 1970-ті – фокус на агентських проблемах через зростання корпорацій; 1990-ті – глобалізація та скандали (Enr...
	Теоретичні основи корпоративного управління базуються на кількох ключових парадигмах, які пояснюють динаміку відносин у корпораціях.
	Теорія агентства (Agency Theory). Теорія агентства М. Дженсена та В. Меклінга (1976) є однією з фундаментальних концепцій сучасного корпоративного управління. Вона пояснює проблеми, що виникають у компаніях через розподіл власності та контролю, та про...
	Основна ідея теорії полягає в тому, що в компаніях, де власники (принципали – акціонери) делегують управління менеджерам (агентам), неминуче виникає конфлікт інтересів. Принципали хочуть максимізувати вартість компанії та свої дивіденди, тоді як агент...
	Через це з’являються агентські витрати, які Дженсен і Меклінг поділяють на три основні категорії:
	1. Витрати моніторингу – витрати, які несуть принципали, щоб контролювати поведінку агентів (незалежні ради директорів, внутрішній та зовнішній аудит, системи звітності, KPI, бюджетні обмеження).
	2. Витрати «зв’язування» або гарантій – витрати, які агенти добровільно беруть на себе, щоб переконати власників у своїй лояльності (стимулюючі винагороди, прив’язані до показників ефективності, опціони на акції, контракти з обмеженнями, публічні зобо...
	3. Залишкові втрати – частина збитків, яку неможливо повністю усунути навіть за наявності всіх механізмів контролю та стимулювання (наприклад, коли менеджер обирає безпечний, але менш прибутковий проект, або витрачає ресурси на імперіалістичне зростан...
	Корпоративне управління в рамках теорії агентства розглядається саме як комплекс механізмів, спрямованих на мінімізацію цих витрат: через ефективні контракти, сильний нагляд, вирівнювання інтересів за допомогою стимулів та прозорість.
	Переваги теорії: чітко пояснює необхідність незалежних рад директорів, комітетів з аудиту, систем внутрішнього контролю та прив’язки винагород до довгострокових результатів; лежить в основі багатьох сучасних стандартів (G20/OECD Principles of Corporat...
	Недоліки та критика: надмірно песимістична модель – припускає, що люди завжди егоїстичні й опортуністичні, ігноруючи кооперативні, довірчі та альтруїстичні аспекти поведінки; фокусується виключно на відносинах акціонери-менеджери, недооцінюючи інтерес...
	У практиці теорія агентства безпосередньо проявляється в таких елементах корпоративного управління, як: створення незалежних наглядових рад; функціонування комітетів з аудиту та винагород; впровадження незалежного внутрішнього аудиту; прозора звітніст...
	Теорія стейкхолдерів (Stakeholder Theory). Теорія стейкхолдерів, запропонована Р. Едвардом Фріменом у книзі «Strategic Management: A Stakeholder Approach» (1984), є однією з ключових концепцій сучасного корпоративного управління. Основна ідея теорії п...
	Стейкхолдери – це будь-які особи, організації чи спільноти, які можуть впливати на досягнення цілей компанії або на яких компанія впливає своєю діяльністю. До них належать: працівники та менеджери; клієнти; постачальники та партнери; кредитори та банк...
	Теорія стейкхолдерів акцентує увагу на тому, що корпоративне управління повинно забезпечувати баланс інтересів усіх ключових стейкхолдерів, а не лише однієї групи. Такий підхід сприяє створенню довгострокової цінності для компанії, її стійкості та зда...
	У теорії стейкхолдерів корпоративне управління розглядається як процес створення спільної цінності, коли успіх компанії залежить від того, наскільки добре вона задовольняє потреби та захищає інтереси всіх значущих сторін. Такий підхід сприяє зниженню ...
	Теорія стейкхолдерів набула особливої актуальності в сучасному світі, особливо в Європі, де вона стала основою багатьох регуляторних вимог (наприклад, Директива про корпоративну сталу звітність CSRD, правила належної перевірки ланцюгів постачань CSDDD...
	Теорія стюардства (Stewardship Theory). Теорія стюардства, розроблена Джеймсом Х. Девісом, Фредеріком Девідом Шурманном та Лексом Дональдсоном у 1990-х роках, є однією з ключових альтернативних концепцій корпоративного управління. На відміну від підхо...
	Основні мотиви стюардів – це внутрішні, про-соціальні фактори:
	- почуття відповідальності та обов’язку перед компанією;
	- прагнення до самореалізації через досягнення спільних цілей;
	- сильна ідентифікація себе з організацією (організаційна ідентичність);
	- довіра до власників, колег та команди;
	- орієнтація на колективний успіх, а не на індивідуальну вигоду.
	У рамках цієї теорії корпоративне управління повинно будуватися на принципах довіри, автономії та надання повноважень. Замість жорсткого контролю, постійного моніторингу та складних систем стимулювання, теорія стюардства рекомендує:
	- надавати менеджерам широку свободу дій та самостійність у прийнятті рішень;
	- створювати атмосферу взаємної довіри між власниками та керівництвом;
	- використовувати колективні форми мотивації (командна система винагород, програми участі в капіталі, довгострокові стимули);
	- фокусуватися на спільному баченні та цінностях організації.
	Мета такого підходу – максимізувати вартість компанії через співпрацю, інновації та довгострокове мислення, коли менеджери відчувають себе справжніми хранителями успіху бізнесу.
	Переваги теорії стюардства:
	- стимулює інновації та швидке прийняття рішень (відсутність надмірної бюрократії);
	- підвищує мотивацію та залученість керівників;
	- сприяє формуванню сильної корпоративної культури;
	- знижує витрати на контроль та моніторинг;
	- особливо ефективна в сімейних бізнесах, компаніях із засновниками-керівниками, організаціях із високим рівнем довіри та довгостроковими власниками.
	Недоліки та ризики:
	- існує небезпека зловживань, якщо менеджер насправді не є добросовісним стюардом;
	- слабший захист інтересів власників (особливо міноритарних) у разі можливих конфліктів;
	- ефективність сильно залежить від якості корпоративної культури та етичних стандартів;
	- може бути ризикованою в умовах низької довіри або у великих публічних компаніях з розпорошеними акціонерами.
	Теорія стюардства добре працює в ситуаціях, де вже сформовані міцні відносини довіри, спільні цінності та довгостроковий горизонт планування. Саме тому вона часто застосовується в сімейних компаніях, бізнесах із сильними засновницькими традиціями та о...
	Інституціональна теорія (Institutional Theory). Інституціональна теорія (неоінституціональна теорія в організаційному аналізі), започаткована Полом Дж. Ді Маджіо та Волтером В. Пауеллом (1983), пояснює формування та розвиток систем корпоративного упра...
	Теорія стверджує, що організації, включаючи компанії, не завжди керуються виключно прагненням економічної ефективності чи максимізації прибутку. Значно важливішим для їхнього виживання та успіху є досягнення легітимності – соціального визнання як «пра...
	Організації діють у так званому організаційному полі – мережі взаємопов’язаних суб’єктів (галузь, ринок, регіон, міжнародне середовище), де панують певні норми, правила, очікування та стандарти. Під тиском цього поля компанії адаптують свої структури,...
	Ключовим механізмом такої адаптації є інституційний ізоморфізм – процес, за якого організації набувають схожих форм і практик. Ді Маджіо та Пауелл виділяють три основні типи ізоморфізму:
	1. Примусовий ізоморфізм – виникає через формальний або неформальний тиск з боку організацій чи інститутів, від яких залежить виживання компанії (держава, регулятори, банки, великі клієнти, міжнародні організації).
	2. Міметичний ізоморфізм – виникає в умовах невизначеності, коли компанія копіює практики тих організацій, які вважаються успішними чи легітимними.
	3. Нормативний ізоморфізм – пов’язаний з професійними нормами, освітою та соціалізацією, поширюється через професійні спільноти, бізнес-освіту, асоціації та мережі.
	Переваги інституціональної теорії:
	- добре пояснює національні та регіональні відмінності в моделях корпоративного управління (англо-американська, континентальна європейська, азійська тощо);
	- розкриває причини глобальної конвергенції практик (через тиск міжнародних регуляторів, інвесторів та стандартів);
	- враховує ширший соціальний, культурний та політичний контекст, у якому функціонує бізнес.
	Недоліки:
	- менше уваги приділяє внутрішнім механізмам прийняття рішень та індивідуальній агентності організацій;
	- може переоцінювати пасивність компаній, недооцінюючи їхню здатність активно впливати на інституційне середовище;
	- іноді пояснює впровадження практик не стільки їхньою ефективністю, скільки прагненням до легітимності, що може призводити до формального, а не сутнісного виконання стандартів.
	У сучасному глобальному контексті інституціональна теорія Ді Маджіо та Пауелла допомагає зрозуміти, чому компанії в різних країнах дедалі більше схожі за системами корпоративного управління, особливо під впливом глобальних регуляторів (ЄС, OECD, IFRS)...
	Отже, окреслені вище теорії доповнюють одна одну, формуючи комплексний підхід до корпоративнго управління. Їх інтеграція дозволяє адаптувати моделі до національних реалій, як в Україні, де поєднання агентської та стейкхолдерської теорій може посилити ...
	1.2. Принципи, структура, моделі та методологічні підходи до оцінки ефективності системи корпоративного управління
	Корпоративне управління як система відносин між акціонерами, менеджментом, радою директорів та іншими стейкхолдерами вимагає чітких принципів для забезпечення ефективності, прозорості та балансу інтересів. Міжнародні стандарти, зокрема принципи Органі...
	1. Забезпечення основ для ефективної системи корпоративного управління. Цей принцип формує фундаментальну основу корпоративного управління, наголошуючи на необхідності прозорої, справедливої та ефективної правової, регуляторної та інституційної бази, ...
	Теоретично, цей принцип ґрунтується на інституціональній теорії, яка пояснює, як формальні інститути (закони, регуляції) впливають на поведінку організацій, зменшуючи асиметрію інформації та агентські витрати (за теорією агентства). Практичне значення...
	2. Права і рівне ставлення до акціонерів та ключові функції власності. Принцип акцентує захист прав акціонерів, включаючи міноритарних та іноземних, для запобігання зловживанням з боку контролюючих власників. Основні рекомендації: (1) базові права, та...
	Аргументація базується на теорії стейкхолдерів, де акціонери як ключові власники вимагають балансу для мінімізації опортуністичної поведінки менеджменту. Практично, це підвищує довіру інвесторів, як показано в емпіричних дослідженнях, де країни з силь...
	3. Інституційні інвестори, фондові ринки та інші посередники. Цей розділ підкреслює роль інвестиційного ланцюга в стимулюванні корпоративного управління. Рекомендації: (1) розкриття політик інституційних інвесторів щодо голосування, стюардства та упра...
	Теоретично, принцип інтегрує теорію агентства з ринковою дисципліною, де посередники зменшують асиметрію інформації. Практичне значення – у посиленні ринкової ефективності: наприклад, стюардство інвесторів сприяє довгостроковій вартості компаній. Онов...
	4. Роль стейкхолдерів у корпоративному управлінні. Принцип розширює фокус за межі акціонерів, інтегруючи інтереси працівників, кредиторів, постачальників та спільнот. Ключові пункти: (1) повага до прав стейкхолдерів, встановлених законом чи угодами; (...
	Обґрунтовано теорією стейкхолдерів Фрімана, де баланс інтересів сприяє стійкому розвитку. Практично, це підвищує резилієнтність компаній, як у випадках кризи, де залучення працівників запобігає соціальним конфліктам.
	5. Розкриття інформації та прозорість. Ефективне корпоративне управління вимагає своєчасного та точного розкриття матеріальної інформації для оцінки компаній інвесторами. Рекомендації: (1) розкриття фінансових результатів, цілей, структур власності (в...
	Теоретично, це зменшує агентські проблеми через зниження інформаційної асиметрії. Практичне значення – у підвищенні ринкової вартості: дослідження показують кореляцію між прозорістю та інвестиціями. Оновлення 2023 року інтегрує стійкість у розкриття (...
	6. Відповідальність ради директорів. Рада директорів є центральним органом корпоративного управління, відповідальним за стратегію, нагляд та підзвітність. Ключові рекомендації: (1) формулювання стратегії з урахуванням ризиків (стійкості, цифрових); (2...
	Аргументація спирається на теорію стюардства, де рада діє в інтересах компанії. Практично, ефективна рада підвищує продуктивність, як у кейс-стаді компаній з незалежними директорами. У 2023 році був зроблений акцент на резилієнтності до зовнішніх шокі...
	Таким чином, принципи G20/OECD є еталоном для формування ефективного корпоративного управління, сприяючи балансу інтересів, зменшенню ризиків та стійкому зростанню. Їх впровадження в національних системах, як в Україні, вимагає адаптації, але забезпеч...
	Слід зазначити, що система корпоративного управління є інтегрованою структурою, що охоплює сукупність елементів, процесів і механізмів, спрямованих на забезпечення ефективного керівництва компанією, балансу інтересів стейкхолдерів та мінімізації ризик...
	Рада директорів є центральним елементом структури корпоративного управління, виступаючи як орган стратегічного нагляду та прийняття ключових рішень. Вона обирається акціонерами і відповідає за визначення корпоративної стратегії, моніторинг діяльності ...
	Комітети ради директорів є спеціалізованими підрозділами, що посилюють ефективність корпоративного управління через делегування конкретних функцій. Зазвичай вони включають аудитний комітет, комітет з винагород, номінаційний комітет та комітет з ризика...
	Внутрішній аудит є критичним елементом структури корпоративного управління, виступаючи як незалежний механізм оцінки та вдосконалення систем внутрішнього контролю, ризик-менеджменту та дотримання норм. Він підпорядковується безпосередньо аудитному ком...
	Механізми захисту прав акціонерів є фундаментальними для структури корпоративного управління, забезпечуючи справедливе трактування власників капіталу та запобігаючи зловживанням з боку менеджменту чи мажоритарних акціонерів. Ці механізми включають пра...
	Отже, елементи та структура системи корпоративного управління формують єдину екосистему, де рада директорів забезпечує стратегічний напрямок, комітети – спеціалізований контроль, внутрішній аудит – операційну надійність, а механізми захисту прав акціо...
	Слід зауважити, що порівняльний аналіз моделей корпоративного управління є ключовим елементом теоретичного осмислення формування ефективної системи корпоративного управління, оскільки дозволяє виявити універсальні принципи та адаптувати їх до націонал...
	Моделі корпоративного управління формуються під впливом культурних, правових, економічних та історичних факторів, що призводить до варіацій у структурі власності, ролі стейкхолдерів та механізмах контролю. У сучасних умовах глобалізації та постпандемі...
	Англо-американська модель. Англо-американська модель, поширена в США та Великобританії, базується на теорії агентства, де акціонери є основними стейкхолдерами, а мета корпоративного управління – максимізація вартості акцій. Ключові характеристики вклю...
	Переваги: висока ефективність ринку капіталу, стимулювання інновацій через конкуренцію, адаптивність до змін (наприклад, швидке впровадження цифрових технологій у 2020-х роках). Недоліки: короткострокова орієнтація, що призводить до ігнорування інтере...
	Континентальна (німецька) модель. Континентальна модель, представлена німецькою варіацією, є інсайдерською та орієнтованою на стейкхолдерів, де балансуються інтереси акціонерів, працівників, банків та суспільства [27, c. 52-53].
	Основні характеристики: концентрована структура власності з домінуванням банків та корпорацій як довгострокових акціонерів; двоступенева рада – наглядова та виконавча; банківське фінансування; регуляція через Закон про акціонерні товариства, з акценто...
	Перевагами є: стабільність та довгострокова орієнтація, інтеграція інтересів стейкхолдерів, що сприяє соціальній стабільності та зменшенню конфліктів; ефективний контроль через постійну участь банків. Недоліки: повільне прийняття рішень через консенсу...
	Японська модель. Японська модель ґрунтується на групах компаній з перехресним володінням акціями, та фокусі на гармонії та довгострокових відносинах. Характерними рисами є: афілійована структура власності з домінуванням банків та партнерських компаній...
	Перевагами є: висока стабільність та ефективне обмін знаннями в мережах; довгострокова орієнтація, що сприяє інноваціям (наприклад, у технологічних секторах); зменшення конфліктів через культурну гармонію. До недоліків можна віднести: низька прозоріст...
	Сімейна модель. Сімейна модель поширена в країнах, що розвиваються (Азія, Латинська Америка, Індія), де контроль зосереджений у руках сімей або бізнес-груп. Характерними рисами цієї моделі є: концентрована сімейна власність; неформальні ради з сімейни...
	Перевагами є: швидке прийняття рішень, лояльність та довгострокова візія; адаптивність до локальних умов, тоді як, до недоліків можна віднести: конфлікти інтересів, непрофесіоналізм; слабкий захист міноритаріїв; ризики корупції.
	Інші моделі. Серед інших виділяється скандинавська (соціал-демократична), що поєднує стейкхолдерську орієнтацію з сильним державним впливом та акцентом на рівність (наприклад, у Швеції – високий рівень гендерної балансу в радах). Китайська модель – де...
	Для наочності наведено таблиця 1.1 порівняння основних моделей за ключовими критеріями.
	Таблиця 1.1
	Порівняльна характеристика моделей корпоративного управління за основними критеріями
	Аналіз подібностей: усі моделі передбачають участь менеджменту, акціонерів та рад; розкриття інформації та схвалення ключових рішень акціонерами; тенденцію до посилення незалежних директорів. Відмінності: англо-американська акцентує ринкову свободу, к...
	Отже, порівняльний аналіз демонструє, що ефективність моделі залежить від контексту: англо-американська підходить для динамічних ринків, континентальна – для соціально-орієнтованих економік. Для України, з перехідною економікою, рекомендовано гібридни...
	Слід зауважити, що оцінка ефективності корпоративного управління є ключовим елементом наукових досліджень у сфері менеджменту та економіки, оскільки дозволяє кількісно та якісно виміряти ступінь досягнення балансу інтересів стейкхолдерів, прозорості п...
	Проведемо аналіз основні інструменти оцінки з урахуванням їх методологічних особливостей, переваг, недоліків та застосування в українському контексті.
	1. Індекси як інструмент комплексної оцінки ефективності корпоративного управління. Індекси корпоративного управління представляють собою агреговані показники, що базуються на багатокритеріальному аналізі та дозволяють порівнювати компанії за стандарт...
	CGI=,i−1-n-,ω-i.×,S-i..                                                                                         (1.1)
	Де ωi – вага і-го критерію, si – бал за критерієм, n – кількість критеріїв.
	Переваги індексів полягають у їх об'єктивності та можливості емпіричного тестування гіпотез про вплив корпоративного управління на фінансові результати, як показано в мета-аналізах La Porta et al. (2002). Недоліки включають суб'єктивність у виборі кри...
	В українському контексті індекси адаптовані до місцевих реалій. Індекс корпоративного управління оцінює компанії за шкалою від 1 до 100, враховуючи принципи ОЕСР та національне законодавство (Закон України «Про акціонерні товариства»). Дослідження пок...
	2. Рейтинги як якісно-кількісний метод оцінки корпоративного управління. Рейтинги корпоративного управління, надані спеціалізованими агентствами (наприклад, S&P, Moody's, Fitch), є суб'єктивними оцінками, що поєднують експертні судження з кількісними ...
	R = f (Q,E,C)                                                                                                    (1.2)
	де Q – якісні фактори (наприклад, незалежність аудиту), E – емпіричні дані (фінансові звіти), C – контекст (регуляторне середовище).
	Переваги рейтингів – у їх гнучкості та врахуванні динамічних факторів, таких як кризи, що робить їх корисними для інвесторів, а недоліком є потенційна упередженість експертів та висока вартість доступу.
	В Україні рейтинги корпоративного управління впроваджуються через Національну комісію з цінних паперів та фондового ринку (НКЦПФР), яка використовує Основний кодекс корпоративного управління, адаптований від ОЕСР. Дослідження показують, що українські ...
	3. Ключові показники ефективності (KPI) як операційний інструмент оцінки. KPI для корпоративного управління – це конкретні метрики, що вимірюють результати управління на операційному рівні, поділені на фінансові (наприклад, рентабельність власного кап...
	ROE = ,Чистий прибуток-Власний капітал. ×100%                                                                        (1.3)
	Переваги KPI – у їх простоті та безпосередньому зв'язку з бізнес-результатами, як показано в дослідженнях, де високі KPI корелюють з +10-15% зростання акцій. Недоліки: фокус на короткострокових результатах та ігнорування якісних аспектів.
	В Україні KPI застосовуються у ЗВО та підприємствах, де, за опитуваннями, топ-KPI включають «ефективність менеджменту» та «антикорупційні заходи». Global Competitiveness Index вказує на низькі KPI для України (позиція 85 з 141 у 2019), що вимагає інте...
	Таким чином, методологічні підходи до оцінки ефективності корпоративного управління – індекси, рейтинги та KPI – формують інтегративну систему, що дозволяє комплексний аналіз. Їх комбінація забезпечує об'єктивність, але вимагає адаптації до національн...
	1.3. Сучасний стан розвитку корпоративного управління в логістичній галузі України
	Логістична галузь є ключовим елементом української економіки, забезпечуючи безперебійність ланцюгів постачань, підтримку експорту та внутрішньої торгівлі. Її розвиток тісно пов'язаний з якістю корпоративного управління в компаніях сектору, оскільки еф...
	Повномасштабне вторгнення РФ у 2022 році спричинило радикальні трансформації в логістиці України: блокада морських портів, руйнування інфраструктури та переорієнтація маршрутів на західні кордони та дунайські порти. Згідно з четвертим звітом «Швидка о...
	У 2025 році галузь продемонструвала значну адаптивність та відновлення. Обсяг логістичних послуг зріс завдяки переорієнтації на європейські ринки, активному розвитку електронної комерції та впровадженню цифрових технологій (автоматизація сортування, е...
	Ключові сегменти логістики включають:
	 Автомобільний транспорт: домінує в внутрішніх перевезеннях та last-mile delivery (товар доставляється від останнього розподільчого центру чи складу безпосередньо до кінцевого отримувача, наприклад, до дверей дому чи офісу), з фокусом на відновлення ...
	 Залізничний: керований державним монополістом АТ «Укрзалізниця», яка у 2025 році встановила рекорди вантажоперевезень (16+ млн тонн на місяць у травні-червні), попри атаки на інфраструктуру.
	 Морський та дунайський: часткове відновлення експорту через глибоководні порти та Ізмаїльський кластер.
	 Повітряний: обмежений через закрите небо, але з потенціалом для відновлення.
	 Кур'єрські та експрес-послуги: найдинамічніший сегмент, інтегрований з e-commerce.
	Державні підприємства домінують у стратегічних сегментах: Укрпошта лідирує в поштових послугах (з планами на 2025-2026 роки щодо автоматизації сортування, впровадження поштоматів та електробайків для кур'єрів), а Укрзалізниця – у вантажних залізничних...
	Оборот галузі у 2025 році склав значну частку ВВП (близько 4-5%), з акцентом на експорт, але виклики включають дефіцит інфраструктури, енергетичні ризики та логістичні бар'єри на кордонах. Згідно з білою книгою (policy brief) «Logistics as a Driver of...
	Слід зауважити, що корпоративне управління в логістиці України характеризується поєднанням державних і приватних моделей, з фокусом на гнучкість ланцюгів постачань, управління ризиками та інтеграцію ESG-принципів. У державних компаніях корпоративне уп...
	 Високий рівень ризиків. Логістика залежить від зовнішніх факторів (війна, блокада портів), тому ефективне корпоративне управління передбачає системи моніторингу ризиків, диверсифікацію маршрутів та партнерства (наприклад, з ЄС).
	 Цифровізація та інновації. Компанії впроваджують AI, blockchain та IoT для оптимізації, що вимагає прозорого корпоративного управління для захисту даних та інвестицій.
	 Стейкхолдерський підхід. Баланс інтересів акціонерів, співробітників, постачальників та держави, з акцентом на соціальну відповідальність (наприклад, гуманітарна логістика під час війни).
	Порівняно з іншими секторами (наприклад, енергетикою), логістика має більш динамічну структуру, де приватні компанії часто перевершують державні за ефективністю корпоративного управління.
	Дослідження нормативно-правової бази корпоративного управління в Україні свідчить про її поступову гармонізацію з міжнародними стандартами, насамперед з Принципами корпоративного управління G20/OECD та Керівними принципами OECD щодо корпоративного упр...
	Період 2024-2025 років став ключовим для реформування системи корпоративного управління. Ключовим досягненням став Закон України від 22 лютого 2024 року № 3587-IX «Про внесення змін до деяких законодавчих актів України щодо вдосконалення корпоративног...
	Основні новації:
	 Посилення незалежності та повноважень наглядових рад. Наглядові ради отримують розширені функції: затвердження стратегій, фінансових та інвестиційних планів, бізнес-планів, призначення та контроль менеджменту, планування наступництва. Це зменшує пол...
	 Прозорість та підзвітність. Введено фідуціарні обов’язки посадових осіб (добросовісне та ефективне управління), можливість сплати дивідендів за консолідованою звітністю, розмежування повноважень між органами управління.
	 Сучасні механізми внутрішнього контролю. Замість ревізійних комісій запроваджується інтегрована система: комплаєнс, управління ризиками, внутрішній аудит. Це відповідає рекомендаціям OECD щодо мінімізації корупційних ризиків та підвищення ефективності.
	 Політика державної власності. Кабінет Міністрів зобов’язаний розробити та регулярно переглядати Державну політику власності, яка визначатиме доцільність збереження державних активів, класифікацію державних підприємств та критерії для наглядових рад.
	 Адаптація до воєнного стану. Закон враховує контекст війни, дозволяючи гнучкість у певних процедурах, але зберігаючи принципи прозорості.
	Ці зміни гармонізують українське законодавство з OECD Guidelines on Corporate Governance of State-Owned Enterprises (2024), сприяючи підвищенню інвестиційної привабливості та зменшенню бюджетних ризиків [60].
	У приватному секторі застосовується Корпоративний кодекс, що встановлює стандарти для рад директорів та прав акціонерів. Європейська інтеграція стимулює адаптацію до Директиви про стійкість, інтегруючи ESG у корпоративному управлінні.
	Незважаючи на досягнутий прогрес у реформуванні корпоративного управління та адаптації логістичної галузі до воєнних умов, сектор продовжує стикатися з низкою системних викликів, які стримують його повноцінний розвиток і потенціал як драйвера економіч...
	По-перше, корупція та політизація у державних підприємствах залишаються одними з ключових бар'єрів. Історично державні компанії, зокрема в логістичній сфері, страждали від надмірного втручання влади, політичних призначень та непрозорих процедур, що пр...
	По-друге, інфраструктурні та воєнні ризики суттєво ускладнюють управління та операційну діяльність. Повномасштабне вторгнення призвело до руйнування портів, залізниць, мостів та енергетичної інфраструктури, що скоротило обсяги перевезень на 40% порівн...
	По-третє, дефіцит інвестицій обумовлений браком прозорості та воєнними ризиками, що відлякує приватних інвесторів. Попри зростання грантів і кредитів від ЄС (Ukraine Facility: 12,1 млрд дол. у 2025 році, з яких 668 млн дол. гранти) та Світового банку ...
	Нарешті, розрив між амбіціями та реальністю є значним, як зазначається в літературі та звітах (наприклад, We Build Ukraine, BCG, OECD). Стратегічні цілі – інтеграція з ЄС (TEN-T, євроколія, acquis communautaire), перетворення України на транзитний хаб...
	Подолання цих викликів вимагає комплексного підходу: подальшого посилення незалежності наглядових рад, цифровізації моніторингу, залучення приватного сектору та міжнародної підтримки для модернізації. Це дозволить логістиці реалізувати потенціал як оп...
	Отже, корпоративне управління в логістичній галузі України еволюціонує від пострадянських моделей до європейських стандартів, з акцентом на реформи та приватну ініціативу. Виклики компенсуються можливостями (цифровізація, ЄС-інтеграція), що робить гал...
	Висновки до розділу 1.
	У контексті нашого дослідження з'ясовано, сутність корпоративного управління як системи правил і процесів для регулювання відносин між акціонерами, менеджерами та стейкхолдерами, з акцентом на прозорість, відповідальність і ефективність. Еволюція корп...
	Аналіз принципів G20/OECD як еталон для ефективного корпоративного управління, структуровані навколо шести розділів: основи системи, права акціонерів, роль посередників, стейкхолдери, розкриття інформації та відповідальність ради директорів, з акценто...
	Структура корпоративного управління включає раду директорів як стратегічний орган, комітети для спеціалізованого контролю, внутрішній аудит для надійності та механізми захисту прав акціонерів для справедливості, формуючи єдину екосистему.
	Моделі корпоративного управління (англо-американська – ринкова, континентальна – стейкхолдерська, японська – мережева, сімейна – персональна) відрізняються за структурою власності та фокусом, з тенденцією до конвергенції в гібридах для глобалізації.
	Методологічні підходи до оцінки – індекси (комплексні бали), рейтинги (експертні оцінки) та KPI (операційні метрики) – забезпечують об'єктивний аналіз, але вимагають адаптації до контексту.
	Сучасний стан логістичної галузі України демонструє її ключову роль як драйвера економіки, де державні гіганти, такі як Укрзалізниця та Укрпошта, домінують у стратегічних сегментах, а приватні гравці – Нова Пошта та Meest – лідирують у динамічних ринк...
	Корпоративне управління в галузі поєднує державні антикорупційні реформи з приватними моделями інновацій та ESG-підходів, акцентуючи увагу на ризиках, стейкхолдерах і гнучкості. Нормативна база еволюціонує до стандартів OECD та ЄС завдяки ключовим зак...
	Однак виклики – корупція, політизація, інфраструктурні ризики, дефіцит інвестицій та розрив між амбіціями ЄС-інтеграції та реальністю – вимагають комплексного підходу: цифровізації, залучення приватного сектору та міжнародної підтримки.
	Загалом, корпоративне управління в логістиці еволюціонує до європейських стандартів, перетворюючи воєнні виклики на можливості для стійкості та зростання в поствоєнний період.
	РОЗДІЛ 2. АНАЛІЗ СТАНУ КОРПОРАТИВНОГО УПРАВЛІННЯ В КОМПАНІЇ ТОВ «НОВА ПОШТА»
	2.1. Загальна характеристика компанії ТОВ «НОВА ПОШТА»
	Компанія «Нова Пошта» була заснована 13 лютого 2001 року у Полтаві двома друзями-випускниками університету – В'ячеславом Климовим та Володимиром Поперешнюком. Початковий капітал становив близько $6-7 тис., а перші послуги надавалися в Полтавській обла...
	Основні етапи розвитку:
	2001-2010 р.р. Швидке розширення мережі в Україні, впровадження автоматизованих систем сортування, зростання до національного лідера в експрес-доставці.
	2011-2021 р.р. Запуск NovaPay (2012) для фінансових послуг, Nova Digital (2021) для IT-рішень, створення авіакомпанії Supernova Airlines (2021) для власної логістики. Компанія інтегрувалася в екосистему NOVA Group, що включає логістику, фінанси, цифро...
	2022-2025 р.р. Повномасштабне вторгнення РФ стало викликом, але компанія продемонструвала високу стійкість: забезпечувала гуманітарну доставку (понад 1,5 млн посилок за власний рахунок), адаптувала маршрути та розширила міжнародну присутність. У 2022-...
	2025-2026 р.р. Фокус на цифровізації (автоматизовані відділення без операторів, AI-оптимізація), екологічній стійкості (сонячні панелі, зниження викидів) та розширенні в США (тестування). У 2025 р. компанія досягла позначки 30 тис. поштоматів в Україн...
	Історія «Нової Пошти» ілюструє модель швидкозростаючого приватного бізнесу, де ефективне корпоративне управління забезпечувало адаптацію до криз, інновації та залучення інвестицій.
	«Нова Пошта» є приватною компанією з обмеженою відповідальністю (ТОВ «Нова Пошта»), що входить до холдингу NOVA Group. Кінцеві бенефіціарні власники – В'ячеслав Клімов та Володимир Поперешнюк, які володіють компанією приблизно порівну (50/50, за даним...
	Корпоративна структура включає:
	 Наглядову раду (за участю засновників).
	 Виконавчий менеджмент (CEO – Олександр Бульба до кінця 2025 р., з 2026 р. – Євген Тафійчук).
	 Дочірні компанії (Nova Post Europe, NovaPay, Supernova Airlines).
	 Комітети (аудит, комплаєнс, ESG).
	Така структура сприяє швидкому прийняттю рішень, але вимагає механізмів запобігання конфліктам інтересів та захисту стейкхолдерів (співробітників, партнерів). Компанія «Нова Пошта» залишається беззаперечним лідером українського ринку експрес-доставки,...
	Таким чином, «Нова Пошта» – класичний приклад успішного українського приватного бізнесу, що еволюціонував від стартапу до регіонального лідера логістики. Засновницька модель власності забезпечує гнучкість, але вимагає балансу між контролем засновників...
	2.2. Організаційна структура та органи управління компанії
	Група компаній NOVA – це міжнародний холдинг з українськими коренями, що об'єднує активи кіпрської компанії NP Holdings Limited. Основна компанія в Україні – ТОВ «Нова Пошта» (код ЄДРПОУ 31316718), заснована у 2001 році. Станом на початок 2026 року гр...
	Організаційна структура є функціонально-ієрархічною з елементами децентралізації, адаптованою до логістичної галузі. Вона забезпечує чіткий розподіл між стратегічним, оперативним та функціональним рівнями, що дозволяє швидко реагувати на зміни ринку т...
	До складу групи компаній NOVA входять спеціалізовані компанії (див. Дод. В):
	 Nova Poshta (Україна) – основна логістична компанія, експрес-доставка в Україні.
	 NovaPay – небанківська фінансова установа (платіжні послуги, грошові перекази).
	 Nova Digital – IT-компанія (розробка програмного забезпечення, мобільних додатків, автоматизації).
	 Nova Global – міжнародна логістика та крос-бордер доставка.
	 Supernova Airlines – власна авіакомпанія для вантажних перевезень.
	 Закордонні дочірні компанії під брендом Nova Post у Польщі, Литві, Чехії, Німеччині, Румунії, Іспанії, Італії та інших країнах Європи.
	Рівні управління:
	Верхній рівень. Загальні збори учасників ТОВ «Нова Пошта» є найвищим органом управління, що визначає стратегічні напрямки діяльності, затверджує фінансові звіти та ключові рішення. Вони складаються з учасників (власників), які голосують пропорційно св...
	Наглядова рада – здійснює стратегічний нагляд, забезпечує баланс інтересів власників та стейкхолдерів, контролює корпоративне управління. Введена у 2015 році як одна з перших наглядових рад серед українських приватних компаній. Ключові фігури: Володим...
	 раніше (2016-2020) рада налічувала ~8 осіб, з яких 5 були незалежними директорами (тобто співвідношення незалежних членів становило ~60-65%);
	 у 2021-2025 роках до ради входили незалежні директори (наприклад, Тарас Кириченко, Данило Пасько та інші);
	 у 2025 році рада зазнала суттєвого скорочення – контракт з кількома членами не продовжили, склад став більш обмеженим;
	 основний контроль залишається у співвласників (В'ячеслав Климов, Володимир Поперешнюк, а також Інна Поперешнюк як співзасновниця);
	 у 2025 році співвласники свідомо обмежили вплив Наглядової ради на операційне управління, щоб уникнути «мікроменеджменту» з боку ради (див. Дод. Г;Д).
	Середній рівень. Виконавчий менеджмент – відповідальний за щоденні операції, реалізацію стратегії, розвиток логістики, IT, міжнародну експансію. Очолює CEO (Генеральний директор) ТОВ «Нова Пошта» (станом на січень 2026 року – Євген Тафійчук (призначен...
	Нижчий рівень. Функціональні та операційні підрозділи – децентралізована структура з регіональною автономією для швидкого прийняття рішень. Основні підрозділи: операції та логістика – управління мережею відділень, поштоматів, сортувальних терміналів, ...
	Ключові принципи управління:
	 Швидкість та простота.
	 Клієнтоорієнтованість і децентралізація рішень.
	 Інновації та технологічність.
	 Безпека, людяність та постійне зростання.
	Ця структура відповідає континентальній моделі корпоративного управління з елементами англо-американської, де власники зберігають вплив, але впроваджуються незалежні елементи для професійного управління. У кінці 2025 року структура зазнала змін через ...
	Наглядова рада є ключовим органом корпоративного управління в «Нова Пошта», відповідальним за стратегічний нагляд, призначення топ-менеджменту та моніторинг ризиків, відповідно до українського законодавства (Закон України «Про товариства з обмеженою т...
	В'ячеслав Климов, співзасновник та співвласник компанії, відіграє центральну роль у Наглядовій раді. З 2015 року він перейшов з операційного управління до стратегічного, обіймаючи посаду члена Наглядової ради та голови Комітету з номінацій та винагоро...
	 Стратегічний нагляд – фокусується на розвитку групи компаній, включаючи інтеграцію ESG.
	 Призначення менеджменту – як голова номінаційного комітету, він керував процесом відбору нового CEO у 2025 році, забезпечуючи відкритий конкурс (>20 кандидатів, 3 фіналісти), що демонструє прозорість корпоративного управління.
	 Баланс інтересів – підкреслює амбіційний розвиток, що поєднує сімейний контроль з професійними стандартами, зменшуючи ризики концентрації влади.
	Ефективність ради підтверджується нагородами, такими як премія за встановлення Наглядової ради в приватній компанії (2017 рік), та адаптацією до криз (зростання мережі під час війни).
	Виконавчий менеджмент відповідає за оперативне управління, включаючи логістику, клієнтський сервіс та інновації. Станом на 2025 рік, команда складається з CEO, COO, CFO та інших директорів, з акцентом на професійну ротацію для зростання. Зміни CEO є к...
	Комітети є спеціалізованими органами в структурі корпоративного управління, що забезпечують функціональний контроль. У компанії «Нова Пошта» вони інтегровані в наглядову раду або менеджмент, з фокусом на прозорість та ризики, відповідно до корпоративн...
	Комітет з аудиту (Аудиторський комітет) ТОВ «Нова Пошта» є ключовим елементом системи корпоративного управління компанії. Він функціонує з серпня 2019 року як колегіальний орган, створений відповідно до Закону України «Про аудит фінансової звітності т...
	Основні обов’язки комітету:
	- внутрішній аудит та управління ризиками – моніторинг системи внутрішнього контролю, оцінка ризиків (включаючи операційні, фінансові та комплаєнс-ризики), рекомендації щодо вдосконалення процесів;
	- фінансова звітність – нагляд за підготовкою та достовірністю фінансової звітності, забезпечення комплаєнсу з міжнародними стандартами IFRS (Міжнародні стандарти фінансової звітності), які компанія застосовує для прозорості;
	- зовнішній аудит – рекомендації щодо призначення незалежного аудитора, оцінка його роботи, попереднє схвалення неаудиторських послуг;
	- комплаєнс та антикорупція – контроль за дотриманням антикорупційної політики, управління конфліктами інтересів, робота з «гарячою лінією» комплаєнс для реєстрації скарг. Комітет сприяє впровадженню політики протидії корупції, хабарництву та протипра...
	У квітні 2025 року група компаній NOVA отримала сертифікацію EcoVadis – міжнародну оцінку стійкості бізнесу, яка охоплює екологічні, соціальні, етичні аспекти та управління ланцюгами постачань. Цей аудит підтверджує високий рівень комплаєнсу, включаюч...
	Загалом, Аудиторський комітет забезпечує високу прозорість і стабільність управління, відповідаючи найкращим практикам для великих приватних компаній в Україні, особливо в контексті інтеграції з міжнародними стандартами (IFRS, EcoVadis, OECD-принципи ...
	Комітет з комплаєнс. Варто зазначити, що в структурі ТОВ «Нова Пошта» комплаєнс-функція реалізується через спеціалізований відділ та інтегровані механізми, а не завжди як окремий «комітет» у класичному сенсі. Однак, у контексті корпоративного управлін...
	Комітети сприяють ефективності корпоративного управління, зменшуючи ризики та підвищуючи інвестиційну привабливість, але потребують більшої публічної прозорості для повної відповідності ЄС-стандартам.
	Отже, організаційна структура компанії ТОВ «Нова Пошта» демонструє ефективне корпоративне управління через баланс стратегічного нагляду, оперативної гнучкості та функціонального контролю. Зміни у 2025 році підкреслюють адаптивність, але рекомендуються...
	2.3. Елементи та оцінка ефективності корпоративного управління компанії
	Аналіз ключових елементів системи корпоративного управління в компанії «Нова Пошта» базується на принципах OECD, адаптованих до приватного сектору логістики, з урахуванням специфіки компанії як лідера ринку кур'єрських послуг в Україні та її розширенн...
	Система корпоративного управління в компанії «Нова Пошта» складається з взаємопов'язаних елементів, які забезпечують баланс інтересів власників, менеджменту, співробітників та зовнішніх стейкхолдерів. Ці елементи адаптовані до динамічної логістичної г...
	Корпоративний кодекс етики. Кодекс є фундаментальним елементом корпоративного управління, що визначає цінності та норми поведінки для всіх рівнів компанії. Основні цінності включають чесність (забезпечення прозорості в операціях і уникнення конфліктів...
	Механізми прозорості. Прозорість є ключовим принципом корпоративного управління, що забезпечує доступність інформації для інвесторів, партнерів та регуляторів. Компанія публікує щорічні звіти про стійкість, які охоплюють фінансові показники, ESG-метри...
	Захист прав стейкхолдерів. Компанія застосовує стейкхолдерський підхід, балансуючи інтереси акціонерів, співробітників, клієнтів та суспільства. Захист прав реалізується через комітети з етики та комплаєнсу, які моніторять дотримання норм, а також про...
	Ці елементи формують цілісну систему корпоративного управління, адаптовану до викликів галузі, таких як цифризація та геополітичні ризики, і забезпечують перехід до оцінки ефективності.
	Оцінка ефективності корпоративного управління проводиться за допомогою комбінації якісних і кількісних методів, включаючи SWOT-аналіз, ключові метрики та порівняння з галузевими стандартами. Це дозволяє виявити сильні сторони системи та області для вд...
	SWOT-аналіз системи КУ:
	 Сильні сторони. Висока адаптивність корпоративного управління до криз (збереження операцій під час війни), сильна етична культура (LEAN та чесність), прозорість, що приваблює інвестиції (наприклад, від ЄБРР). Сертифікація EcoVadis у 2025 році підкре...
	 Слабкі сторони. Залежність від засновників у прийнятті рішень, потенційні ризики в топ-менеджменті, обмежена публічність як приватної компанії.
	 Можливості. Розширення в Європу та цифризація (AI в логістиці), інтеграція з ЄС-стандартами корпоративного управління для залучення нових інвестицій.
	 Загрози. Геополітичні ризики, конкуренція від глобальних гравців (DHL), регуляторні зміни в Україні.
	 Ключові метрики ефективності. Зростання мережі (з 33 тис. поштоматів у 2025 р. до планів на глобальну доставку за 5 днів у 2026 р.), інвестиції від ЄБРР, фінансова стійкість (зростання доходів на 15-20% у поствоєнний період). Метрики ESG: зниження в...
	 Порівняння з галузевими стандартами. Порівняно з іншими логістичними компаніями України (наприклад, АТ «Укрпошта»), ТОВ «Нова Пошта» перевершує за прозорістю та інноваціями, наближаючись до міжнародних стандартів (FedEx, з фокусом на LEAN). За Індек...
	Отже, елементи корпоративного управління у компанії «Нова Пошта» формують ефективну систему, що сприяє зростанню та стійкості, з оцінкою, яка підтверджує її переваги в галузі. Рекомендації включають посилення незалежності менеджменту для мінімізації с...
	Висновки до розділу 2.
	РОЗДІЛ 3. ПРОПОЗИЦІЇ ЩОДО ФОРМУВАННЯ ЕФЕКТИВНОЇ СИСТЕМИ КОРПОРАТИВНОГО УПРАВЛІННЯ В КОМПАНІЇ ТОВ «НОВА ПОШТА»
	3.1. Діагностика проблем корпоративного управління компанії
	Діагностика слабких місць системи корпоративного управління базується на аналізі поточної структури Наглядової ради, внутрішніх процесів прийняття рішень, а також зовнішніх викликів, пов'язаних з міжнародною експансією. Ці фактори створюють вразливост...
	Компанія «Нова Пошта» є приватним товариством з обмеженою відповідальністю, де ключові органи управління включають Загальні збори учасників, виконавчого директора та Наглядову раду. Наглядова рада, створена у 2015 році як крок до впровадження принципі...
	Під час повномасштабної війни повноваження Наглядової ради були тимчасово обмежені або призупинені для прискорення прийняття рішень у кризових умовах. Функції нагляду фактично виконували співзасновники, які безпосередньо спілкувалися з менеджерами та ...
	Основною слабкістю є висока залежність системи управління від особистостей співзасновників. Ця модель, типова для сімейних або засновницьких компаній на етапі зростання, забезпечує швидкість рішень і єдність бачення, але створює значні ризики:
	 Ризик ключової особи. Відсутність глибокої інституціоналізації робить компанію вразливою до особистих факторів (здоров'я, мотивація, сімейні обставини засновників). Засновники планують передачу управління спадкоємцям з метою забезпечення довгостроко...
	 Концентрація влади. Засновники безпосередньо впливають на стратегічні та операційні рішення, що може призводити до суб'єктивності в оцінці ризиків і обмеження інновацій від професійного менеджменту. Під час війни це дозволило швидко адаптуватися, ал...
	 Проблеми планування наступництва. Перехід до наступного покоління або професійних менеджерів не повністю інституціоналізований, що створює потенційні конфлікти інтересів між сімейними та бізнес-цілями.
	Ця залежність проявляється в обмеженій ролі Наглядової ради як незалежного органу контролю, де засновники становлять більшість.
	Активна міжнародна експансія під брендом Nova Post (з 2022 року) – у 16 європейських країнах станом на початок 2026 року, з планами відкриття додаткових 135 відділень та виходу на нові ринки (Швейцарія, Бельгія, Португалія, Ірландія) – посилює вразлив...
	 Операційні ризики. Розширення вимагає адаптації до різноманітних регуляторних середовищ (митні правила, трудове законодавство ЄС), партнерств з локальними операторами (наприклад, InPost у Польщі) та управління розподіленими командами. Централізована...
	 Стратегічні вразливості. Швидке зростання підвищує ризики фінансових втрат у разі невдач на нових ринках. Відсутність сильної незалежної Наглядової ради з міжнародним досвідом обмежує об'єктивну оцінку ризиків експансії, включаючи конкуренцію з вста...
	 Репутаційні та комплаєнс-ризики. У європейському контексті очікуються вищі стандарти корпоративного управління (прозорість, незалежність ради). Поточна модель може ускладнити залучення інвестицій або партнерств, особливо з огляду на плани щодо можли...
	Аналіз свідчить про те, що система корпоративного управління ТОВ «Нова Пошта» ефективна на етапі швидкого зростання та кризового менеджменту, але має структурні слабкості: надмірну залежність від засновників, обмежену незалежність наглядової ради та н...
	3.2. Рекомендації щодо вдосконалення структури та прозорості формування ефективної системи корпоративного управління компанії
	У контексті формування ефективної системи корпоративного управління в компанії «Нова Пошта» особливу увагу слід приділити вдосконаленню структури органів управління та підвищенню рівня прозорості діяльності. Компанія вже демонструє певні досягнення в ...
	Однією з ключових рекомендацій є запровадження незалежних директорів у Наглядову раду компанії. Незалежні директори, які не пов'язані з операційним управлінням чи власниками, здатні забезпечити об'єктивний погляд на стратегічні рішення, посилити контр...
	До складу Наглядової ради мають входити: 3 представники співвласників/засновників – В'ячеслав Климов, Володимир Поперешнюк, а також Інна Поперешнюк або інший представник сім'ї Поперешнюків (залежно від внутрішньої домовленості щодо розподілу сімейного...
	Рекомендований профіль незалежних членів: 1-2 особи з глибоким досвідом глобальної логістики, поштово-експресної доставки або ланцюгів постачань (ідеально – колишні топ-менеджери FedEx, DHL, UPS, Amazon Logistics, Kuehne+Nagel, DB Schenker тощо); 1 ос...
	Рекомендується, щоб головою ради був саме незалежний член (або щоб головування ротаційно переходило між незалежними директорами). Співвласник не повинен обіймати посаду голови ради, щоб забезпечити максимальну незалежність та об’єктивність стратегічно...
	Така структура дозволяє зберегти стратегічний вплив засновників, одночасно суттєво підвищивши професійність, об’єктивність та відповідність найкращим міжнародним практикам корпоративного управління. Це особливо важливо в період масштабної міжнародної ...
	Другою важливою пропозицією щодо вдосконалення корпоративного управління в ТОВ «Нова Пошта» є суттєве посилення внутрішнього аудиту та механізмів прозорості. Це особливо актуально на початку 2026 року, коли компанія завершує масштабну реструктуризацію...
	Рекомендовані кроки для посилення:
	1). Створення незалежного підрозділу внутрішнього аудиту (підпорядкування безпосередньо Наглядовій раді, або її Аудиторському комітету, а не CFO/COO; кількість – 10-15 осіб на старті (залежно від розміру компанії ~30 000+ співробітників). Основні функ...
	2). Розробка та щорічне оприлюднення детального Звіту з корпоративного управління – окремий документ, окрім звичайного Звіту про управління, який публікується на сайті компанії англійською та українською мовами). Обов’язкові розділи: актуальна структу...
	3). Інтеграція штучного інтелекту та аналітики для моніторингу ризиків, зокрема: аналізу транзакцій та виявлення аномалій (фрод, корупційні схеми, невідповідності в закупівлях); прогнозування операційних ризиків (затримки, перевантаження сортувальних ...
	Нарешті, третьою ключовою рекомендацією щодо вдосконалення корпоративного управління в ТОВ «Нова Пошта» є повна інтеграція принципів стійкості та ESG-факторів у систему стратегічного управління та щоденну діяльність компанії. Це не просто «зелений PR»...
	Слід зауважити, що компанія «Нова Пошта» вже робить помітні кроки в напрямку сталого розвитку: підтримка 10 принципів Глобального договору ООН (права людини, праця, довкілля, антикорупція); запуск сонячних електростанцій: перша потужністю 1 МВт у січн...
	Пропонується розробити та затвердити середньостроковий план стійкості, з фокусом на три ключові напрямки ESG:
	1). Довкілля: до 2030 року: 100% енергонезалежність основних сортувальних терміналів та логістичних хабів за рахунок розширення СЕС (ціль – 50+ МВт встановленої потужності); 50% кур'єрських автомобілів – електромобілі або гібриди до 2028 року, 80-100%...
	2). Соціальна відповідальність: етичні стандарти для партнерів та постачальників: обов'язковий Кодекс поведінки постачальників (з забороною дитячої праці, примусової праці, дотримання екологічних норм); регулярний аудит ланцюгів постачань (щорічно для...
	3). Управління: інтеграція ESG у KPI топ-менеджменту (20-30% бонусів прив'язати до досягнення цілей стійкості); регулярне звітування про ESG-показники: щорічний повноцінний Звіт (за стандартами GRI або ISSB) з 2027 року, англійською та українською, з ...
	Очікувані переваги впровадження:
	- репутаційні – посилення іміджу відповідального бізнесу в Європі (де ESG – обов'язкова умова для великих контрактів):
	- фінансові – легший доступ до «зелених» кредитів, грантів, інвестицій від фондів (ESG-фонди зростають глобально);
	- регуляторні – відповідність вимогам ЄС (CSRD для великих компаній з 2026-2028 рр.), зменшення ризиків штрафів;
	- операційні – зниження витрат на енергію (СЕС), зменшення втрат від ризиків (кліматичні зміни, регуляції).
	Цей план дозволить ТОВ «Нова Пошта» не просто слідкувати за трендами, а стати лідером сталості серед логістичних компаній Східної Європи, подібно до DHL чи UPS, які вже мають амбітні цілі до 2050 року.
	Впровадження цих рекомендацій дозволить компанії «Нова Пошта» перейти до більш зрілої моделі корпоративного управління, забезпечуючи стійкий розвиток, підвищення конкурентоспроможності та баланс інтересів усіх зацікавлених сторін.
	3.3. Моделювання прогнозованих ефектів від реалізації запропонованих рекомендацій щодо вдосконалення системи корпоративного управління в компанії
	Реалізація запропонованих рекомендацій щодо вдосконалення системи корпоративного управління в компанії «Нова Пошта» дозволить досягти значних позитивних ефектів, які можна оцінити як у кількісному, так і в якісному вимірах. Модель прогнозованих ефекті...
	Насамперед, впровадження рекомендацій прогнозує зростання інвестиційної привабливості компанії на 15-20%. Цей ефект обумовлений підвищенням рівня довіри з боку стейкхолдерів – інвесторів, партнерів, клієнтів та регуляторів. Ефективне корпоративне упра...
	По-друге, зниження операційних ризиків забезпечить стабільне розширення діяльності компанії, зокрема на європейському ринку. Якісні зміни в системі корпоративного управління компанії, такі як впровадження інтегрованої системи управління ризиками (відп...
	Модель ефектів ґрунтується на комбінації кількісних показників ефективності (наприклад, зростання EBITDA, зниження коефіцієнта операційних ризиків, збільшення обсягів інвестицій) та якісних змін корпоративного управління (підвищення індексу прозорості...
	Моделювання базується на сценарному аналізі, який порівнює базовий сценарій (без змін у корпоративному управлінні) з посиленим сценарієм (з реалізацією рекомендацій). Аналіз охоплює період 2026-2030 років, з урахуванням поточних фінансових показників ...
	Моделювання поєднує кількісні та якісні методи:
	Кількісний аналіз. Використовується фінансова модель на базі екстраполяції даних. Базові показники за 2025 рік: дохід 50,3 млрд грн (екстраполяція з 37,73 млрд грн за 9 місяців 2025 року, +22,5%); чистий прибуток 3,87 млрд грн (екстраполяція з 2,9 млр...
	Якісний аналіз. Оцінка нематеріальних ефектів (репутація, ризики, залучення інвестицій) на основі стандартів OECD, GRI та прикладів компаній (FedEx, DHL).
	Припущення. Інфляція 5-7%, стабільність ринку, відсутність форс-мажорів (війна, регуляторні зміни). Модель реалізована за допомогою Python (pandas, numpy) для розрахунку сценаріїв.
	Прогнозовані ефекти від рекомендації 1: Введення незалежних директорів у Наглядову раду.
	Впровадження 40-55% незалежних директорів (з досвідом у логістиці, IT, фінансах та комплаєнсі) забезпечить об'єктивний стратегічний нагляд, зменшить конфлікти інтересів та полегшить залучення інвестицій (наприклад, підготовка до IPO).
	Кількісні ефекти:
	 Зростання доходу: +3% щорічно за рахунок кращих стратегічних рішень (наприклад, оптимізація міжнародної експансії Nova Post Global, яка вже генерує 10-15% доходу).
	 Покращення маржі: +1% через зменшення ризиків (штрафи, помилки в управлінні) – аналогічно до компаній, де незалежні ради зменшують витрати на 5-10% (дані OECD).
	 Прогноз: До 2030 року додатковий дохід +15-20 млрд грн, прибуток +1,5-2 млрд грн порівняно з базовим сценарієм.
	Якісні ефекти:
	 Підвищення привабливості для інвесторів – з ростання капіталізації на 20-30% (приклад: українські компанії з сильними радами залучають на 15% більше інвестицій).
	 Зменшення ризиків – об'єктивний контроль за зміною CEO та сімейною спадкоємністю.
	 Ризики впровадження – початкові витрати на залучення директорів (5-10 млн грн/рік), але ROI >200% за 3 роки.
	Прогнозовані ефекти від рекомендації 2: Посилення внутрішнього аудиту та механізмів прозорості.
	Створення незалежного аудиту (під Наглядовою радою), щорічні звіти та AI-моніторинг ризиків зменшать втрати від фроду, покращать комплаєнс та ефективність.
	Кількісні ефекти: (1)
	 Зростання доходу: +2% за рахунок оперативного виявлення неефективностей (наприклад, оптимізація логістики, де AI зменшує затримки на 20-30%, як у DHL).
	 Покращення маржі: +2% через зменшення операційних витрат (5-15% на фрод/ризики) – галузевий бенчмарк: компанії з сильним аудитом зменшують втрати на 10-20%.
	 Прогноз: До 2030 року додатковий прибуток +2-3 млрд грн, з швидким ефектом у 2026-2027 (зниження витрат на 500-800 млн грн/рік).
	Якісні ефекти: (1)
	 Зменшення репутаційних ризиків – захист від скандалів (whistleblowing, комплаєнс ЄС), підвищення довіри партнерів.
	 Операційна стійкість – AI-системи (аналіз транзакцій) виявлятимуть аномалії в реальному часі, зменшуючи людський фактор на 60-80%.
	 Ризики – витрати на впровадження (AI-системи 50-100 млн грн), але окупність за 1-2 роки.
	Прогнозовані ефекти від рекомендації 3: Інтеграція принципів стійкості та ESG-факторів.
	Розробка середньострокового плану стійкості до 2030 р. з фокусом на зелені інвестиції, етичні стандарти та звітність посилить конкурентоспроможність на міжнародних ринках.
	Кількісні ефекти: (2)
	 Зростання доходу: +5% за рахунок експансії в ЄС (де ESG – вимога для контрактів), розширення зеленої логістики (електроавтомобілі, СЕС).
	 Покращення маржі: +1,5% через зменшення витрат (енергія -3%, упаковка -70% пластику) – приклад: UPS зменшив витрати на 15% від ESG.
	 Прогноз: До 2030 року додатковий дохід +30-40 млрд грн (від міжнародного бізнесу), прибуток +3-4 млрд грн.
	Якісні ефекти: (2)
	 Репутаційний ріст – сертифікація EcoVadis та GRI-звіти приваблюватимуть «зелених» інвесторів (гранти ЄС 100-200 млн грн/рік).
	 Стійкість до ризиків – зменшення залежності від викопного палива, відповідність CSRD (штрафи до 10% доходу за невідповідність).
	 Ризики – інвестиції в СЕС/електромобілі (450 млн грн у 2024-2025, +500 млн/рік), але ROI 150-200% за 5 років.
	Слід підкреслити, що синергія рекомендацій призведе до кумулятивного ефекту: посилене зростання +10% р/р, маржа +4,5%. Нижче наведено порівняльну таблицю (див. табл. 3.1) сценаріїв (у млрд грн).
	Таблиця 3.1
	Порівняльний прогноз фінансових показників ТОВ «Нова Пошта» за базовим та посиленим сценаріями корпоративного управління (2026-2030 рр., млрд грн)
	Реалізація комплексу запропонованих рекомендацій щодо вдосконалення системи корпоративного управління – введення незалежних директорів у Наглядову раду, посилення внутрішнього аудиту та прозорості, а також повної інтеграції принципів стійкості та ESG-...
	У посиленому сценарії до 2030 року: щорічне зростання доходу прискорюється в середньому на +10% порівняно з базовим сценарієм; рентабельність (маржа прибутку) покращується на +4,5% завдяки зниженню операційних ризиків, оптимізації витрат та доступу до...
	Порівняльна таблиця 3.1 демонструє стрімке розходження траєкторій: дохід зростає з 101,17 млрд грн (базовий сценарій) до 153,50 млрд грн (посилений) – додаткові +52,33 млрд грн (+51,7%); чистий прибуток збільшується з 7,78 млрд грн до 14,64 млрд грн –...
	Кумулятивно за п’ять років (2026-2030) посилений сценарій може принести компанії понад 210 млрд грн додаткового доходу та приблизно 20 млрд грн додаткового чистого прибутку порівняно з базовим сценарієм.
	Ці результати свідчать, що інвестиції в якісне корпоративне управління, прозорість та стійкість не є лише «витратами на відповідність», а стають потужним драйвером зростання, конкурентної переваги та підвищення капіталізації ТОВ «Нова Пошта» на міжнар...
	Висновки до розділу 3
	Дослідження показало, що система корпоративного управління ТОВ «Нова Пошта» демонструє високу адаптивність та ефективність в умовах швидкого зростання та кризового менеджменту, однак характеризується суттєвими структурними обмеженнями, що стають дедал...
	Найсуттєвішою вразливістю залишається надмірна концентрація владних повноважень та стратегічного впливу в руках засновників, що супроводжується обмеженою інституціоналізацією процесів прийняття рішень та слабкою незалежністю Наглядової ради. Така моде...
	Особливо виразно ці слабкості проявляються в контексті європейської експансії, де вимоги до прозорості, незалежності нагляду, комплаєнсу та управління ризиками суттєво вищі, ніж на внутрішньому ринку. Поточна структура управління створює перешкоди як ...
	Таким чином, діагностика вказує на необхідність системного переходу від засновницько-сімейної моделі управління до більш інституціоналізованої, професійно орієнтованої та міжнародно сумісної системи корпоративного управління.
	Запропонований комплекс заходів спрямований на поступову, але принципову трансформацію системи корпоративного управління ТОВ «Нова Пошта» у бік сучасної, інституціоналізованої моделі, що відповідає найкращим міжнародним практикам та враховує специфіку...
	Ключовими напрямами змін є:
	- суттєве посилення незалежності та професійної якості Наглядової ради шляхом введення значної частки незалежних директорів із релевантним галузевим та міжнародним досвідом;
	- якісне підвищення незалежності, глибини та технологічності функції внутрішнього аудиту та системи управління ризиками;
	- системна інтеграція принципів сталого розвитку та ESG у стратегію, операційну діяльність, систему мотивації та звітність компанії.
	Реалізація цих напрямів дозволить одночасно зберегти стратегічний вплив та ціннісне бачення засновників і суттєво підвищити об’єктивність, стійкість, прозорість та відповідність системи управління вимогам глобальних ринків капіталу, регуляторних серед...
	Такий підхід є не просто технічним вдосконаленням корпоративного управління, а стратегічним рішенням, що має забезпечити конкурентоспроможність компанії в середньо- та довгостроковій перспективі, полегшити перехід до наступного покоління лідерства та ...
	Проведене сценарне моделювання засвідчує, що комплексна реалізація запропонованих рекомендацій здатна створити суттєвий кумулятивний ефект, який значно перевищує просту суму окремих покращень.
	У посиленому сценарії до 2030 року очікується:
	- прискорення середньорічного темпу зростання доходів приблизно на 10 п.п. порівняно з базовим сценарієм;
	- суттєве покращення рентабельності (маржа чистого прибутку) на 4-5 відсоткових пунктів;
	- кумулятивне зростання додаткового доходу за п’ятирічний період на рівні 200-220 млрд грн та додаткового чистого прибутку – 18-22 млрд грн.
	Ці ефекти досягаються завдяки синергії трьох основних механізмів: підвищення якості та об’єктивності стратегічних рішень; суттєве зниження операційних, комплаєнс- та репутаційних втрат; посилення ринкової позиції та інвестиційної привабливості завдяки...
	Отримані результати дозволяють стверджувати, що інвестиції в якісне, прозоре та стале корпоративне управління для ТОВ «Нова Пошта» на сучасному етапі розвитку є не витратами на «відповідність» чи «престиж», а одним з найбільш привабливих за співвіднош...
	Фактично відбувається зміна парадигми: корпоративне управління з периферійного елементу підтримки бізнесу перетворюється на один із ключових драйверів довгострокового зростання, міжнародної конкурентоспроможності та підвищення вартості компанії.
	ВИСНОВКИ
	Результати, отримані в процесі дослідження, вирішують важливе наукове завдання, що полягає у теоретичному обґрунтуванні, аналізі сучасного стану та розробці пропозицій щодо вдосконалення системи корпоративного управління на прикладі ТОВ «Нова Пошта». ...
	1. У контексті нашого дослідження з'ясовано, сутність корпоративного управління як системи правил і процесів для регулювання відносин між акціонерами, менеджерами та стейкхолдерами, з акцентом на прозорість, відповідальність і ефективність. Еволюція к...
	2. Дослідження показало, що принципи, розроблені Організацією економічного співробітництва та розвитку (OECD) за участю Групи двадцяти (G20), слугують еталоном для ефективного корпоративного управління, які структуровані навколо шести ключових розділі...
	Слід зауважити, що структура корпоративного управління охоплює: раду директорів як стратегічний орган, спеціалізовані комітети для посиленого контролю, внутрішній аудит для забезпечення надійності, а також механізми захисту прав акціонерів задля справ...
	Констатуємо, що різні моделі корпоративного управління – англо-американська (ринкова), континентальна (стейкхолдерська), японська (мережева) та сімейна (персональна) – відрізняються структурою власності та основним фокусом, проте демонструють тенденці...
	Методологічні підходи до оцінки, такі як: індекси (комплексні бали), рейтинги (експертні оцінки) та KPI (операційні метрики), – забезпечують об'єктивний аналіз, але потребують адаптації до конкретного контексту для досягнення максимальної ефективності.
	3. Сучасний стан логістичної галузі України підкреслює її ключову роль як драйвера національної економіки, де державні гіганти, такі як Укрзалізниця та Укрпошта, домінують у стратегічних сегментах, тоді як приватні гравці – «Нова Пошта» та Meest – лід...
	5. Дослідження показало, що система корпоративного управління ТОВ «Нова Пошта» демонструє високу адаптивність та ефективність в умовах швидкого зростання та кризового менеджменту, однак характеризується суттєвими структурними обмеженнями, що стають де...
	Діагностика проблем корпоративного управління в компанії вказує на необхідність системного переходу від засновницько-сімейної моделі управління до більш інституціоналізованої, професійно орієнтованої та міжнародно сумісної системи корпоративного управ...
	Запропонований комплекс заходів спрямований на поступову, але принципову трансформацію системи корпоративного управління ТОВ «Нова Пошта» у бік сучасної, інституціоналізованої моделі, що відповідає найкращим міжнародним практикам та враховує специфіку... (1)
	Ключовими напрямами змін є: суттєве посилення незалежності та професійної якості Наглядової ради шляхом введення значної частки незалежних директорів із релевантним галузевим та міжнародним досвідом; якісне підвищення незалежності, глибини та технолог...
	Реалізація цих напрямів дозволить одночасно зберегти стратегічний вплив та ціннісне бачення засновників і суттєво підвищити об’єктивність, стійкість, прозорість та відповідність системи управління вимогам глобальних ринків капіталу, регуляторних серед... (1)
	Проведене сценарне моделювання засвідчує, що комплексна реалізація запропонованих рекомендацій здатна створити суттєвий кумулятивний ефект, який значно перевищує просту суму окремих покращень. Зокрема, у посиленому сценарії очікується прискорення сере...
	Ці ефекти досягаються завдяки синергії трьох основних механізмів: підвищення якості та об’єктивності стратегічних рішень; суттєве зниження операційних, комплаєнс- та репутаційних втрат; посилення ринкової позиції та інвестиційної привабливості завдяки... (1)
	Отже, на прикладі ТОВ «Нова Пошта» чітко простежується трансформація парадигми корпоративного управління: з периферійного елемента підтримки бізнесу воно перетворюється на ключовий драйвер довгострокового зростання, міжнародної конкурентоспроможності ...
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