
будет возрастать и может с течением времени достигнуть стандартных в международной практике 20%. 
Таким образом, стимулирование государством выпуска банками облигаций позитивно сказывается на 

динамике этого сегмента рынка, и можно предположить, что в ближайшем будущем банки по-прежнему 
будут заинтересованы в эмиссии собственных облигаций. 
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РАЗВИТИЕ СИСТЕМЫ КОРПОРАТИВНОГО УПРАВЛЕНИЯ КАК ОСНОВА УСТОЙЧИВОЙ 
РЫНОЧНОЙ ЭКОНОМИКИ 

Е.С. Ку колко 
Учебный центр Национального банка Республики Беларусь 

Отсутствие системы корпоративного управления дает возможность инсайдерам использовать средства 
компании в своих интересах в ущерб интересам акционеров, кредиторов и других заинтересованных сторон. 
Вместе с тем, в условиях современной глобальной экономики, компании со слабыми системами корпора-
тивного управления, скорее всего, столкнутся с неблагоприятными последствиями, выходящими за рамки 
финансовых скандалов или кризисов. 

Процессы глобализации и либерализации финансовых рынков способствуют значительным перемещени-
ям капитала, что создает возможность для более широкого привлечения необходимых финансовых инвести-
ций. 

Однако инвесторы, не желая оплачивать коррупцию и просчеты в управлении компаниями, стремятся 
еще до предоставления каких-либо средств удостовериться, что управление компаниями осуществляется на 
основе надежной деловой практики, исключающей возможность коррупции и злоупотреблений. Они жела-
ют иметь возможность сопоставлять и анализировать направления осуществления потенциальных инвести-
ций с помощью одинаковых стандартов транспарентности, четкости и достоверности финансовой отчетно-
сти. 

Система корпоративного управления помогает компаниям привлекать инвестиции, укрепляет основу их 
долгосрочного экономического развития и обеспечивает их конкурентоспособность. Это обусловлено сле-
дующим: 

- гласность и транспарентность деятельности корпорации, как элементы системы корпоративного управ-
ления подрывают основу существования коррумпированных отношений; 

- внедрение систем корпоративного управления приводит к повышению качества управления фирмой, 
позволяет менеджерам и правлению разработать взвешенную стратегию деятельности корпорации; 

- транспарентность в отношениях с инвесторами и кредиторами, крепкая система корпоративного управ-
ления может предотвратить кризис банковского сектора даже в тех странах, где акции большинства компа-
ний не имеют активного обращения на фондовых рынках; 

- мировая практика показывает, что страны, располагающие системами корпоративного управления, пре-
дусматривающие более сильную защиту интересов миноритарных акционеров, имеют более крупные и бо-
лее ликвидные рынки капитала. 

- введение систем корпоративного управления заметно укрепляет доверие общественности к процессу 
приватизации и обеспечивает стране получение самой высокой прибыли на сделанные инвестиции, что, в 
свою очередь, стимулирует занятость и экономический рост. 

Эффективная система корпоративного управления строится на сочетании механизмов внешнего и внут-
реннего контроля. Внутренние механизмы контроля призваны снизить риски за счет определения отноше-
ний между управленческим аппаратом, акционерами, членами правления и другими заинтересованными 
сторонами. Вместе с тем для оказания эффективного воздействия данные меры должны быть дополнены 
наличием отвечающих условиям конкретной страны внешних институтов, именуемых механизмами внеш-
него контроля. 

Данные институты (законы, регулирующие акты и прочие нормы) обеспечивают обязательность испол-
нения установленных самими фирмами процедур внутреннего корпоративного управления и подотчетность 
управленческого аппарата владельцам компании (акционерам) и прочим заинтересованным сторонам. Для 
обеспечения эффективности механизмов внешнего контроля необходима совместная работа частного и го-
сударственного сектора над созданием действенных правил, определяющих режим самоуправления корпо-
раций. 

При создании или преобразовании системы корпоративного управления целесообразно использовать ос-
новные принципы, сформулированные Организацией экономического сотрудничества и развития и приня-
тые странами-членами ОЭСР. Эти принципы содержат рекомендации: 

- защиты прав акционеров, в том числе: гарантирование права собственности на принадлежащие акции, 
право на полное раскрытие информации, право голоса, принятие участия в процессе принятия решений от-
носительно продажи или изменения структуры активов корпорации, включая слияния и поглощения компа-
ний, а так же дополнительные выпуски акций корпорации. 
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- обеспечения равного отношения ко всем акционерам, защиты прав мелких акционеров за счет создания 
систем, препятствующих инсайдерам, включая менеджеров и членов правления злоупотреблять своим по-
ложением; 

- учета интересов прочих заинтересованных сторон в системе корпоративного управления (например, 
банки, держатели корпоративных облигаций и наемные работники); 

- раскрытия информации о компании и необходимости проведения ежегодной аудиторской проверки не-
зависимыми аудиторами в соответствии с высочайшими нормами проведения такой работы; 

- регламентации прав и обязанностей правления, ее акционеров и прочих заинтересованных сторон в 
обеспечении защиты самой компании, разработке стратегических направлений работы фирмы, принимае-
мых на себя рисков, установлении связи между результатами деятельности и размером вознаграждения 
управленцев, а также системы финансовой и прочей отчетности. 

Продуманное и планомерное использование этих рекомендаций будет способствовать укреплению дове-
рия как внутренних, так и внешних инвесторов и, как следствие, притоку капиталов в экономику страны. 

УДК 657.1 

ПРО НЕОБХІДНІСТЬ КОНСОЛІДАЦІЇ МІЖНАРОДНИХ СТАНДАРТІВ ОБЛІКУ 
О.П. Кундря-Висоцька 

Львівський інститут банківської справи 
Університету банківської справи Національного банку України 

Аналізуючи "рівень міжнародності" існуючих на сьогодні світових систем обліку та звітності ( МСФЗ, 
US GAAP, UK GAAP) слід відмітити, що для Євросоюзу найбільш актуальними є перші. Американські та 
британські стандарти не уступають нічим МСФЗ, більше того - US GAAP, UK GAAP, сформовані в рамках 
англо-саксонської системи бухгалтерського обліку приблизно в однаковій мірі вплинули на методологію 
сформованих пізніше МСФЗ. Безумовно, відхилення між цими трьома системами є. Так, US GAAP у біль-
шій мірі базуються на правилах, в той час дві інші системи - на принципах бухгалтерського обліку. Реально 
це проявляється у тому, що у Великобританії, наприклад, основоположною є вимога "правдивого та справе-
дливого відображення". Це означає, що якщо діючі вимоги не дають такого відображення, на думку праців-
ників обліку та керівництва, - вони можуть використовувати альтернативні варіанти обліку з тим, щоб до-
сягти такого результату. У СІЛА звітність повинна бути складена у відповідності US GAAP та іншими пра-
вилами ( наприклад, Комісії з цінних паперів та біржах), і суб'єкти бізнесу не можуть відхилятися від існу-
ючих вимог та правил обліку. 

Слід зауважити, що для країн постсоціалістичного простору, що не застосовують англо-саксонську мо-
дель, ці суперечності мають,скоріш за все, академічний характер, оскільки для них більш суттєвими є кон-
цептуальні розходження між національними системами та міжнародними системами обліку. Саме тут на 
сьогодні має місце проблема застосування міжнародних стандартів, особливо для потужних корпоративних 
структур, які виходять на світовий ринок. Використовуючи національні стандарти, їм доводиться коригува-
ти звітність в залежності від того, на який ринок вони виходять - американський чи європейський. 

Справа в тому, що звітність, складена у відповідності з МСФЗ, визнається американськими біржами ли-
ше частково, після коригувань у відповідності з US GAAP. Втім, слід відмітити, що до кінця 2010 року в 
США планують відмінити такий перерахунок. Це вже крок у сторону зближення до МСФЗ. Лондонська бір-
жа вже зараз визнає як міжнародну, так і американську звітність. Більше того, Рада по стандартах фінансової 
звітності США підписала погодження з Комітетом по міжнародних стандартах фінансової звітності про усу-
нення відхилень між американською та міжнародною системами обліку. 

Отже, намітились чіткі тенденції до злиття міжнародних стандартів у єдину систему. Безумовно, така не-
обхідність пов'язана із глобалізацією світової економіки. За останні роки суттєво зросла роль інтеграції та 
глобалізації фінансових ринків. Так, наприклад, сьогодні 495 не американських компаній із 47 країн знахо-
дяться у лістингу Нью-Иоркської біржі, що складає 20% лістингу і 33% загальної ринкової капіталізації. 
Визнаючи ступінь взаємозв'язку міжнародних ринків капіталу, Форум Фінансової Стабільності (Finansial 
Stabiliti Forum) ідентифікував МСФЗ як один із глобальних стандартів, необхідних для стійкого функціо-
нування глобальної економіки. У зв'язку з цим все більше країн починають використовувати МСФЗ як ос-
нову для складання фінансової звітності компаній, оскільки це підвищує рівень прозорості звітності, ініціює 
потік інвестицій. 

Таким чином, коло проблем, пов'язаних з процесом практичного застосування МСФЗ, достатньо велике. 
Проте, не зважаючи на обставини, об'єктивні умови глобалізації, як уже було відмічено, визначають цей 
процес як неминучий та необхідний. 

Ті крупні компанії, які виступають учасниками міжнародних фондових бірж, сьогодні змушені перехо-
дити на міжнародні стандарти. Досвід і практика такого переходу відчутно впливають на якість показників 
фінансової звітності. Так, дослідження 28 крупних європейських компаній, які відобразили вплив переходу 
на МСФЗ на свою фінансову звітність показує, що зобов'язання зросли в середньому на 16%, а чистий при-
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