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кан ди дат еко но міч них на ук, за ві ду вач від ді лу 
між на род них фі нан сів і дер жав но го бор гу 
На уко во-до слід но го фі нан со во го ін с ти ту ту 
Ака де мії фі нан со во го управ лін ня 
Мі ніс тер ст ва фі нан сів Укра ї ни

ПРОБЛЕМИ ТА ПЕРСПЕКТИВИ ЗАЛУЧЕННЯ
ІНВЕСТИЦІЙНОГО КАПІТАЛУ УКРАЇНСЬКИМИ
ПІДПРИЄМСТВАМИ НА СВІТОВИХ ФОНДОВИХ

РИНКАХ ШЛЯХОМ IPO 

Роз гля да ють ся основ ні пе ре ва ги та не до лі ки IPO-роз мі щень ак цій віт чиз ня них ком па ній на про -
від них фон до вих рин ках сві ту. До слід жу ють ся стан і пер с пек ти ви IPO в Укра ї ні в су час них
еко но міч них умо вах.

Examined in the article are the basic advantages and drawbacks of IPO of domestic companies at the
world’s leading stock markets. The author investigates the state and subsequent prospects of IPO in
Ukraine in modern economic situation. 

За остан ні де кіль ка ро ків фон до вий ри нок Укра ї ни на оч но про де мон ст ру вав,
що він мо же ви сту па ти ефек тив ним дже ре лом за лу чен ня кош тів. Ба га то ве ли ких
на ці о наль них під при ємств вий ш ли на ри нок об лі га цій них по зик, що да ло їм змо -
гу не ли ше ско ро ти ти ви тра ти на об слу го ву ван ня кре дит них кош тів (об лі га цій ні
став ки ниж чі за бан ківсь кі), а й сфор му ва ти по зи тив ну кре дит ну іс то рію, яка дасть
мож ли вість на да лі зде ше ви ти кош ти, що за лу ча ють ся.

Ви пуск цін них па пе рів (тоб то до дат ко ва емі сія ак цій) мо же бу ти од ним із ва -
рі ан тів схе ми при дбан ня під при єм ст ва. Йо го пе ре ва гою є те, що гро шо ві кош ти
спря мо ву ють ся на фор му ван ня ка пі та лу ком па нії, а не на ви куп час т ки ка пі та лу
вже іс ну ю чих ак ці о не рів. 

Тож розв’язан ня проб ле ми об ме же ної про по зи ції фі нан со во го ін стру мен та -
рію за лу чен ня ін вес ти цій них кош тів на фон до во му рин ку Укра ї ни та по шук но -
вих шля хів до сту пу на ці о наль них ком па ній до сві то вих рин ків ка пі та лу є до сить
ак ту аль ни ми і спри ятимуть еко но міч но му зро стан ню кра ї ни. 

Се ред по рів ня но но вих для Укра ї ни спо со бів за лу чен ня іно зем них ін вес ти -
цій на особ ли ву ува гу за слу го вує IPO (Initial Public Offering) – пер вин не роз мі щен -
ня ак цій. По су ті, це ви хід в обіг на ри нок но вих цін них па пе рів, які не бу ли до -
ступ ни ми ін вес то рам ра ні ше, на прик лад, по ява на бір жі ак цій кор по ра ції, що до
цьо го іс ну ва ла у фор мі ЗАТ. 

Упро довж остан ніх ро ків IPO стрім ко на бу ває по ши рен ня се ред віт чиз ня них
під при ємств, тож не є для української еко но мі ки уні каль ним яви щем. Але по ки
що Укра ї на від стає від кра їн-су сі дів – Ро сії, Поль щі, кра їн Бал тії – у ви ко ри стан ні
цьо го ме то ду за лу чен ня ка пі та лу, який у сві ті вва жа ють най про зо рі шим і най ефек -
тив ні шим. 

© Кар пен ко Г.В., 2008
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Хо ча за ра ди об’єк тив нос ті слід за зна чи ти, що у дру го му квар та лі 2008 ро ку
Укра ї на за цим по каз ни ком ви пе ре ди ла Ро сію, оскіль ки ли ше од на ро сійсь ка ком -
па нія про ве ла роз мі щен ня сво їх ак цій. Та кий стан ре чей пов’язу ють із за галь но -
сві то ви ми кри зо ви ми яви ща ми у фі нан со во му сек то рі та по бо ю ван ня ми ро сійсь -
ких ком па ній, що в умо вах кри зи їм не вдасть ся за лу чи ти по тріб ні кош ти. 

Від сут ність ін те ре су в на ці о наль них ком па ній до ІРО час т ко во мож на по яс -
ни ти не го тов ніс тю віт чиз ня но го біз не су пра цю ва ти за ви со ки ми сві то ви ми стан -
дар та ми, час т ко во – не до стат ньою обі зна ніс тю з основ ни ми ас пек та ми са мої про -
це ду ри.

Ана ліз остан ніх до слід жень і пуб лі ка цій свід чить про не до стат нє ви світ лен ня
цьо го пи тан ня в на уко вій лі те ра ту рі та за со бах ма со вої ін фор ма ції. За га лом проб -
ле ми роз вит ку фон до во го рин ку в Укра ї ні до слід жу ють ба га то фа хів ців, се ред яких
М. Бур ма ка, В. Ко за ков, В. Кор нє єв, В. Лі сі на, О. Моз го вий, В. Осколь сь кий, 
Г. Те ре щен ко, Є. Ша по ва лов. Але зов сім не ба га то до слід ни ків зай ма ють ся без по -
се ред ньо пи тан ням ІРО в Укра ї ні. Се ред них мож на на зва ти та ких ав то рів, як 
В. Кук са, В. Се лик. 

Ме тою стат ті є роз крит тя особ ли вос тей IPO, ви ок рем лен ня основ них йо го
не до лі ків і пе ре ваг, а та кож ви роб лен ня ре ко мен да цій що до до ціль нос ті про ве -
ден ня ІРО тією чи ін шою ком па нією в Укра ї ні. 

Ана ліз ста тис тич ної ін фор ма ції свід чить про зни жен ня за галь ної кіль кос ті ІРО
у сві ті. Так, про тя гом пер шо го пів річ чя 2008 ро ку бу ло про ве де но ли ше 333 пуб -
ліч них роз мі щен ня ак цій на су му 73,2 млрд дол. США, що на 41 % мен ше по рів -
ня но з ана ло гіч ним пе рі о дом 2007 ро ку, ко ли бу ло ре алі зо ва но 702 уго ди. При чи -
ною різ ко го зни жен ня кіль кос ті угод IPO вва жа ють сві то ву фі нан со ву кри зу1. 

Про те не зва жа ю чи на за галь не за тиш шя на фон до вих бір жах, ук ра їнсь кі ком -
па нії ак тив но вклю ча ють ся у про цес IPO. Так, ли ше про тя гом 2007 ро ку в хо ді
IPO во ни за лу чи ли 1,5–2 млрд дол.2. Зви чай но, фі нан со ва кри за по зна чи лась і на
цьо му ви ді ді яль нос ті, то му де які віт чиз ня ні ком па нії від кла ли IPO сво їх ак цій на
сві то вих бір жах на не ви зна че ний тер мін. 

До свід по пе ред ніх ІРО свід чить, що знач ною мі рою успіх цьо го за хо ду за ле -
жить від пра виль но го ви бо ру бір жі, на якій бу де про ве де но роз мі щен ня. Тож фі -
нан со ві ком па нії, що суп ро вод жу ють про це ду ру IPO, най час ті ше про по ну ють емі -
тен там ті бір жі, на яких ма ють осо бис тий до свід ро бо ти. Укра їнсь кі ком па нії та
їх ні фі нан со ві кон суль тан ти праг нуть спів пра цю ва ти на сам пе ред з Лон донсь кою,
Фран к фуртсь кою та Вар шавсь кою бір жа ми. 

Ста тис ти ка свід чить, що із се ми роз мі щень ак цій ук ра їнсь ких під при ємств на
закор дон них бір жах п’ять здій с ню ють ся на Лон донсь кій, що є най більш по пу ляр ною
і се ред ро сійсь ких емі тен тів. По од но му роз мі щен ню при па дає на Фран к фуртсь ку

1
Кук са В. Це со лод ке сло во IPO. Укра їнсь кі під при єм ст ва від кри ва ють для се бе про гре сив -

ний спо сіб ін тег ра ції у сві то ву еко но мі ку // Дзеркало тижня. – 2007. – № 35 (664). – 22–28 вер.
2

Се лик В. Укра їнсь кі ком па нії че ка ють на по го ду на бір жі // Економічна правда. – 2008. –
10 лип.
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та Вар шавсь ку бір жі. Жод но го IPO ук ра їнсь ких ак цій не від бу ло ся на ро сійсь ких
тор го вель них май дан чи ках та жод на на ці о наль на ком па нія по ки що не вий ш ла на
пре стиж ні аме ри кансь кі чи японсь кі бір жі.

При чи ною від сут нос ті за ці кав ле нос ті ук ра їнсь ких ком па ній у спів пра ці з аме -
ри кансь ки ми бір жа ми є вкрай жор ст кі ви мо ги аме ри кансь ких ре гу ля то рів, що став -
лять ся до ком па ній при ліс тин гу. То му сьо год ні емі тен ти, ви хо дя чи на за ру біж ний
ри нок, вва жа ють за кра ще роз мі щу ва ти свої цін ні па пе ри у Ве ли ко бри та нії. 

Про те по діб на си ту а ція мо же змі ни ти ся вже най ближ чим ча сом. Не що дав но
в за со бах ма со вої ін фор ма ції з’яви ли ся по ві дом лен ня про на мі ри ре гу лю ю чих ор -
га нів США лі бе ра лі зу ва ти пра ви ла про ве ден ня IPO на аме ри кансь ко му рин ку. Фе -
де раль на ре зер в на сис те ма США ви сло ви ла за не по ко єн ня тим, що основ ний обсяг
роз мі щень на сьо год ні про хо дить у Лон до ні: ли ше за дев’ять мі ся ців 2006 ро ку на
Лон донсь кій фон до вій бір жі бу ло про ве де но IPO на за галь ну су му близь ко 35 млрд
дол. США, а об сяг роз мі щень на Нью-Йорксь кій фон до вій бір жі за цей са мий пе -
рі од ста но вив ли ше 17 млрд дол.

В опри люд не ній у груд ні 2005 ро ку до по ві ді Аме ри кансь кої ко мі сії з ре гу лю -
ван ня рин ку ка пі та лу, при свя че ній проб ле мі по си лен ня ви мог до IPO у США, за -
зна ча єть ся, що цей крок мав іс тот ні не га тив ні на слід ки. Так, у 2005 ро ці на США
при па да ло ли ше 5 % за галь но сві то во го об ся гу IPO, то ді як у 2000 ро ці цей по каз -
ник ся гав більш як 58 %. 

Вод но час Бри тансь ке управ лін ня з фі нан со во го ре гу лю ван ня й на гля ду ого -
ло си ло про свої на мі ри що до по си лен ня пра вил про ве ден ня IPO іно зем ни ми ком -
па ні я ми. Се ред при чин цьо го бу ло на зва но низь ку якість кор по ра тив но го управ -
лін ня ком па ній (пе ре ду сім йдеть ся про ком па нії з Ро сії та кра їн СНД), а та кож
по га ний за хист прав мі но ри тар них ак ці о не рів та не про зо рість звіт нос ті.

Отже, вра хо ву ю чи ска за не, у май бут ньо му вар то очі ку ва ти зро стан ня кіль кос -
ті IPO на рин ку США та, від по від но, змен шен ня кіль кос ті роз мі щень у Лон до ні,
оскіль ки США змо жуть роз ра хо ву ва ти на від плив емі тен тів із Лон донсь кої бір жі. 

Про те по ки що основ ним май дан чи ком для IPO ли ша єть ся са ме Лон донсь -
ка фон до ва бір жа, яка скла да єть ся з основ но го (main market) та аль тер на тив но го
(alternative investment market – AIM) май дан чи ків. 

По тріб но за зна чи ти, що ви мо ги до ком па ній, які ви хо дять на AIM, є на ба га -
то м’як ши ми, ніж до тих, які здій с ню ють емі сію на основ но му май дан чи ку. То му
са ме на AIM про ве ли роз мі щен ня біль шість ук ра їнсь ких і ро сійсь ких емі тен тів.
Цей май дан чик ство ре но спе ці аль но для не ве ли ких ком па ній, що ли ше роз ви ва -
ють ся. Рин ко ва вар тість та ких ком па ній ста но вить від 2 до 100 тис. дол. США. 

За ни же ні ви мо ги AIM до ком па ній-емі тен тів мо жуть від штов х ну ти по тен цій -
них ін вес то рів, які на да ють пе ре ва гу ін вес ту ван ню в ком па нії, які вхо дять до Офі -
цій но го спис ку емі тен тів, що ко ти ру ють ся на Лон донсь кій фон до вій бір жі. Се ред
та ких за ни же них ви мог мож на зга да ти те, що для до пус ку на AIM ком па нії не по -
тріб но ма ти до сві ду тор гів лі ак ці я ми про тя гом трьох ро ків або ре алі за ції мі ні маль -
но го об ся гу її ак ці о нер но го ка пі та лу. Пі сля до пус ку до ком па ній за сто со ву ють ся
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менш жор ст кі ре гу ля тор ні ви мо ги по рів ня но з ком па ні я ми, вклю че ни ми до Офі -
цій но го спис ку. Не по тріб но та кож от ри ман ня ухва ли ак ці о не рів на при дбан ня й
роз по ряд жен ня ак ці о нер ним ка пі та лом, як то го ви ма га ють від ком па ній із Офі цій -
но го спис ку. 

Роз мі щен ня ак цій на AIM за без пе чує емі тен ту мож ли вість по шу ку до дат ко -
вих кош тів для фі нан су ван ня своєї ді яль нос ті, спря мо ва ної на зро стан ня ком па -
нії. При цьо му ке рів ниц т во ком па нії збе рі гає кон т роль над управ лін ням. Ко ти ру -
ван ня ак цій на AIM по ліп шує імідж тор го вої мар ки, її по пу ляр ність на рин ку,
зміц нює фі нан со ву ре пу та цію. Крім то го, у ком па нії з’яв ля єть ся мож ли вість при -
дбан ня ак цій ін ших ком па ній з ви ко ри стан ням як пла тіж но го за со бу сво їх ак цій. 

Оці нив ши всі пе ре ва ги IPO на Лон донсь кій фон до вій бір жі, ук ра їнсь кі емі -
тен ти остан ні ми ро ка ми ак тив но ви хо дять на обид ва май дан чи ки, про во дя чи IPO
та за лу ча ю чи з до по мо гою емі сії знач ні су ми кош тів.

Пер шою IPO на аль тер на тив но му май дан чи ку Лон донсь кої фон до вої бір жі
про ве ла у лю то му 2005 ро ку ком па нія “Укр про дукт” (точ ні ше, її до чір ня фір ма
Ukrproduct Group), яка ви роб ляє мо лоч ну про дук цію. Ком па нія про да ла 27,21 %
ак цій, ви ру чив ши 6 млн ан г лійсь ких фун тів. Рин ко ва ка пі та лі за ція на мо мент роз -
мі щен ня ста но ви ла 43 млн дол. США, на кі нець 2006 ро ку – впа ла до 32 млн дол.

У квіт ні 2005 ро ку IPO на AIM про ве ла наф то- та га зо ви до був на ком па нія
Cardinal Resources LLC, про дав ши 39,7 % ак цій за 20 млн дол. Рин ко ва ка пі та лі -
за ція ком па нії, що ста но ви ла на мо мент роз мі щен ня 54 млн дол., на кі нець 2007
ро ку впа ла до 41 млн. Cardinal Resources LLC і “Укр про дукт” здій с ню ва ли пре -
зен та цій ні за хо ди на хви лі зро стан ня ін те ре су до Укра ї ні пі сля по ма ран че вої ре -
во лю ції, що при зве ло до “пе рег рі ву” їх ніх ак цій. 

Одне з остан ніх мас ш таб них IPO про ве ла ком па нія Ferrexpo, але вже не на
AIM, а на основ но му май дан чи ку Лон донсь кої бір жі. У трав ні 2008 ро ку та кож
тут “Ми ро нівсь кий хлі бо про дукт” за лу чив 322,5 млн дол., про дав ши 19,4 % ста -
тут но го фон ду за ці ною 15 дол. за ак цію. Ка пі та лі за ція ком па нії на мо мент роз -
мі щен ня до рів ню ва ла 1,7 млрд дол. (на сьо год ні ка пі та лі за ція ста но вить близь ко
1,8 млрд дол.3). Да не ІРО го ту ва ло ся про тя гом трьох ро ків і от ри ма ло ви со ку оцін -
ку ін вес то рів, не зва жа ю чи на не спри ят ли ві умо ви на рин ку ка пі та лу. Час т ко во цей
факт є під твер д жен ням про гно зів екс пер тів що до зро стан ня най ближ чим ча сом
по пи ту на ак ції ком па ній аг рар но го й хар чо во го сек то рів4.

У 2008 ро ці ряд ук ра їнсь ких ком па ній під твер ди ли свій ін те рес до Лон донсь кої
бір жі. Так, “Ро до від Банк” пла нує роз міс ти ти тут близь ко 25 % ак цій і вже сьо год ні
ак тив но ко ри гує свої стан дар ти від по від но до ви мог бір жі. 

Труб но-ко ліс на ком па нія “Interpipe” че рез гло баль ну кри зу від кла ла на не ви -
зна че ний тер мін свій ви хід на бір жу. На цьо му роз мі щен ні ак цій во на роз ра хо вує
за лу чи ти близь ко 1 млрд дол. США. З тієї ж при чи ни на 2009 рік ви хід ак цій на

3
Се лик В. За знач. пра ця.

4 
Там са мо. 
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Лон донсь ку бір жу пе ре нес ла ме ре жа су пер мар ке тів “Ве ли ка Ки ше ня”, а ком па -
нія “УкрАвто” від кла ла йо го на 2011 рік.

Однією з най при ваб ли ві ших бірж за спів від но шен ням ви мог, вар тос ті й тер мі -
нів роз мі щен ня до мож ли во го об ся гу за лу че них кош тів вва жа ють Фран к фуртсь ку.
Про те тут на ра зі від бу ло ся ли ше од не ук ра їнсь ке роз мі щен ня – на при кін ці трав ня
2007 ро ку бу ді вель но-ін вес ти цій на ком па нія “TMM” (точ ні ше, до чір ня кіпрсь ка
ком па нія TMM Real Estate Development) роз міс ти ла 13,11 % ак цій і за лу чи ла 104,9 млн
дол. США. Ка пі та лі за цію “TMM” за ре зуль та та ми роз мі щен ня бу ло оці не но у 800 млн
дол. Увесь об сяг роз мі щен ня ви ку пи ли ве ли кі іно зем ні ін вес ти цій ні фон ди. За пер -
ший тиж день ко ти ру вань ак ції ком па нії зрос ли на 8,3 % – до 12,4 єв ро, а ка пі та лі -
за ція ком па нії – май же до 866 млн дол. Утім, до кін ця 2008 ро ку на Фран к фуртсь -
кій бір жі пла нує роз міс ти ти 20 % ак цій та кож ком па нія “Міл кі ленд-Укра ї на”5. 

Вар шавсь ка бір жа та кож все час ті ше при вер тає ува гу на ці о наль них ком па ній-
емі тен тів. Так, у сер п ні 2006 ро ку на неї вий ш ла ком па нія “Астар та-Ки їв”, про -
дав ши 20 % сво їх ак цій за 30 млн дол. Ка пі та лі за ція ком па нії за пів ро ку зрос ла на
де кіль ка від сот ків.

Акти ві за ція про це сів за лу чен ня IPO-ін вес ти цій че рез ви хід на між на род ний
фон до вий ри нок без пе реч но має низ ку пе ре ваг, які так при ваб лю ють на ці о наль -
них емі тен тів. По-пер ше, це от ри ман ня при близ но у 3–5 ра зів ви щої рин ко вої
оцін ки ком па нії по рів ня но з фон до ви ми рин ка ми кра їн СНД, по-дру ге, від крит -
тя до сту пу до знач но більш ка пі та ло міс т ко го за ук ра їнсь кий чи ро сійсь кий фон -
до ві рин ки, який, до то го ж, є більш ефек тив но ор га ні зо ва ним та має ши ро кий
спектр ін стру мен тів і ме ха ніз мів фі нан су ван ня6. 

За га лом за лу чен ня IPO-ін вес ти цій сприяє зро стан ню ста ту су, кре дит но го
рей тин гу і пре сти жу ком па нії-емі тен та, за без пе чує під ви ще ну лік від ність її ак цій,
пе ре тво рю ю чи їх на лік від ний за сіб пла те жу: про да ні на пре стиж них май дан чи -
ках ак ції мо жуть ви сту па ти як за ста ва для от ри ман ня бор го во го фі нан су ван ня або
ви ко рис то ву ва ти ся за мість гро шо вих кош тів у по точ ній ді яль нос ті ком па нії. Це,
у свою чер гу, по лег шує ком па нії до ступ до по зи ко вих кош тів іно зем них фі нан со -
вих уста нов, що є на ба га то де шев ши ми, ніж у кра ї нах СНД, і на да ють ся на більш
три ва лий тер мін7. Крім то го, за лу че не фі нан су ван ня не тре ба по вер та ти, як у ви -
пад ку з кре ди та ми чи об лі га ці я ми, що ду же важ ли во в умо вах зро стан ня оцін них
ко е фі ці єн тів ук ра їнсь ких ком па ній, ко ли во ни мо жуть за лу ча ти знач ні кош ти че -
рез роз мі щен ня ак цій.

За га лом IPO є важ ли вим імід же вим чин ни ком. Ком па нію, чиї ак ції ко ти ру -
ють ся на між на род них бір жах, сприй ма ють  як се рйоз но го пар т не ра, що від по ві дає
ви мо гам про від них бірж і, без від нос но до ко ти ру вань ак цій, за вдя ки сво їй про зо -
рос ті є при ваб ли вим клі єн том для ве ли ких бан ків. Адже IPO пе ред ба чає зміну

5
Остан нє роз мі щен ня ак цій ук ра їнсь ких сіль госп під при ємств на IPO бу ли до сить ви гід -

ни ми для ук ра їнсь ких аг ра рі їв // Український клуб аграрного бізнесу. – 2004. – 10 груд.
6

http://www.finmir.com.ua/content/view/71/169/
7

Кук са В. За знач. пра ця.
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самої стра те гії роз вит ку біз не су. Йо го ре струк ту ри за ція, по ліп шен ня стан дар тів
управ лін ня та про зо рість на пе ре дод ні IPO ство рю ють мак си маль ну вар тість у ра зі
мож ли во го ви хо ду влас ни ків із біз не су в май бут ньо му.

На ін ший рі вень ви хо дять від но си ни ме нед ж мен ту з ін вес то ра ми та ак ці о не -
ра ми. У пуб ліч ній ком па нії ке рів ниц т во є ре аль но не за леж ним, під кон т роль ним
не окре мим осо бам, а на ла год же ній про це ду рі управ лін ня8. 

Вод но час, як це не див но, сьо год ні ак тив но куль ти ву єть ся дум ка що до від -
сут нос ті до ціль нос ті про ве ден ня IPO вза га лі. Так, вва жа ють, що віт чиз ня ні біз -
нес ме ни схиль ні ви ко рис то ву ва ти тра ди цій ні ме ха ніз ми за лу чен ня ка пі та лу: бан -
ківсь кі кре ди ти та об лі га цій ні по зи ки. 

Досить час то на ці о наль ні ком па нії ви яв ля ють ся не під го тов ле ни ми до IPO.
Най склад ні шим є не про ве ден ня влас не IPO, як та ко го, а по даль ша ро бо та за
умо ви по стій но го кон т ро лю з бо ку но вих ін вес то рів і ре гу лю ю чих ор га нів: звич -
ні схе ми управ лін ня біз не сом за мі ню ють ся на но ві, які пе ред ба ча ють знач но мен -
ший сту пінь осо бис то го кон т ро лю. Ке рів ниц т ву та кож до ве деть ся від мо ви ти ся від
ви ко ри стан ня різ но ма ніт них схем із ви ку пом сво їх об лі га цій під кон т роль ни ми
струк ту ра ми, ад же будь-яка від мо ва від сві то вих управ лінсь ких стан дар тів не
сприй ма ти меть ся бір жо ви ми ін вес то ра ми9.

Та ким чи ном, під су мо ву ю чи ви кла де не ви ще, мож на дій ти та ких ви снов ків:
– IPO є пер с пек тив ним спо со бом за лу чен ня іно зем них ін вес ти цій віт чиз ня -

ними ком па ніями з між на род них рин ків ка пі та лу;
– на да но му ета пі кіль кість IPO-роз мі щень де що зни зи лась, але це від бу ва -

єть ся не че рез зни жен ня по пи ту, а є на слід ком сві то вої фі нан со вої кри зи;
– се ред без умов но по зи тив них на слід ків IPO на між на род но му рин ку є от -

ри ман ня ви щої рин ко вої оцін ки ком па нії, від крит тя до сту пу до більш ка пі та ло -
міс т ко го фон до во го рин ку, зро стан ня ста ту су, кре дит но го рей тин гу та пре сти жу
ком па нії-емі тен та, ад же IPO є важ ли вим імід же вим чин ни ком;

– вод но час IPO час то пе ред ба чає до ко рін ну змі ну стра те гії роз вит ку біз не су,
йо го ре струк ту ри за цію, по ліп шен ня стан дар тів управ лін ня та про зо рос ті. Ця ви -
мо га іно ді ви яв ля єть ся за над то склад ною для віт чиз ня них ком па ній і є основ ною
при чи ною від мо ви від IPO.

Основ на по ра да, яку вар то взя ти до ува ги віт чиз ня ним емі тен там, які ба жа -
ють вий ти на сві то ві тор гі вель ні май дан чи ки фон до вих бірж, – це ви зна чи ти
влас ні прі о ри те ти що до управ лін ня ком па нією: чи вар то й еко но міч но до ціль но
для фір ми до ко рін но змі ню ва ти стра те гію, на зав ж ди від мов ля ю чись від ті ньо вих
схем, чи, мож ли во, вар то зни зи ти очі ку ван ня від емі сії IPO, ви во дя чи свої ак ції
на дру го ряд ні май дан чи ки, де ви мо ги до емі тен тів не та кі су во рі.

8
Кук са В. За знач. пра ця.

9
Там само.
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