
Â
È

Ï
Ó

Ñ
Ê

 A
D

R
28

ÊÐÓÃËÈÉ ÑÒ²Ë ¹ 9 (33), ÂÅÐÅÑÅÍÜ 2005

ðè ïåðâèííîìó ðîçì³ùåíí³
àêö³é ïåðåä êîìïàí³ºþ ïîñ-
òàº ïèòàííÿ: íà ÿêîìó ðèíêó
êðàùå éîãî ïðîâîäèòè? Îäèí
ç íàéïåðñïåêòèâí³øèõ âàð³-
àíò³â — âèïóñê àìåðèêàíñü-
êèõ äåïîçèòàðíèõ ðîçïèñîê
(ADR). Àëå, çðîáèâøè âèá³ð

íà ¿õ êîðèñòü, åì³òåíò ñòèêíåòüñÿ ç ðÿäîì
æîðñòêèõ âèìîã çàêîíîäàâñòâà ÑØÀ.

Âèõ³ä êîìïàí³¿ íà çàðóá³æíèé ðèíîê ²ÐÎ çíà-
ìåíóº ñîáîþ ÿê³ñíî íîâèé åòàï ¿¿ ðîçâèòêó.
ßê ïðàâèëî, òàêå ð³øåííÿ ïðèéìàþòü ï³äïðè-
ºìñòâà, ÿê³ óñâ³äîìëþþòü ñâ³é âèñîêèé ïîòåí-
ö³àë ³ â³ä÷óâàþòü ïîòðåáó â ÿê³ñíèõ ô³íàíñî-
âèõ ðåñóðñàõ.

Îäíàê ïóáë³÷í³ñòü ïåðåäáà÷àº ìàêñèìàëüíó
ïðîçîð³ñòü åì³òåíòà ³ ðîçêðèòòÿ çíà÷íîãî
îáñÿãó ³íôîðìàö³¿. Êð³ì òîãî, äëÿ ðåàë³çàö³¿
ñâî¿õ ïëàí³â êîìïàí³¿ çíàäîáëÿòüñÿ ñåðéîç-
í³ ô³íàíñîâ³ ðåñóðñè. Ï³äãîòîâêà äî ²ÐÎ ïîò-
ðåáóº ðàäèêàëüíî¿ ðåñòðóêòóðèçàö³¿ êîìïà-
í³¿ ³, â á³ëüøîñò³ âèïàäê³â, ï³äãîòîâêè çâ³ò-

íîñò³ â³äïîâ³äíî äî âèìîã GAAP. ßê ïðàâèëî,
òàêà ï³äãîòîâêà çàéìàº â³ä øåñòè ì³ñÿö³â äî
ê³ëüêîõ ðîê³â, à âèòðàòè íà íå¿ ìîæóòü äîñÿ-
ãàòè äî 20 â³äñîòê³â â³ä çàãàëüíîãî îáñÿãó
çàëó÷åíèõ êîøò³â.

Òàêèì ÷èíîì, âèõ³ä íà ²ÐÎ áóäå äëÿ êîìïàí³¿
íåëåãêèì ð³øåííÿì. Ðàçîì ç òèì îáñÿãè êîø-
ò³â, ùî çàëó÷åí³ ðîñ³éñüêèìè åì³òåíòàìè çà
ïðîãðàìàìè ²ÐÎ îñòàíí³õ ðîê³â, çìóøóþòü ¿õ
íåõòóâàòè òðóäíîùàìè. Óñï³øíå ²ÐÎ äàº êîì-
ïàí³¿ é ðÿä ³íøèõ çíà÷èìèõ âèãîä — âîíà ï³ä-
âèùóº ñâîþ êàï³òàë³çàö³þ ³ îïòèì³çóº êîðïî-
ðàòèâíó ñòðóêòóðó. Êð³ì òîãî, êîìïàí³ÿ ñòàº
â³äîìîþ íà ì³æíàðîäíèõ ðèíêàõ òà îòðèìóº
ãàðíó êðåäèòíó ³ñòîð³þ.

ÙÎ ÒÀÊÅ ADR

Ç òî÷êè çîðó îáñÿãó ³íâåñòèö³é, íàéá³ëüø
ïðèâàáëèâèì äëÿ åì³òåíò³â Ðîñ³¿, Óêðà¿íè é
³íøèõ äåðæàâ êîëèøíüîãî ÑÐÑÐ çàëèøàºòüñÿ
àìåðèêàíñüêèé ðèíîê. Òà, âîäíî÷àñ, â³í
ïðåä’ÿâëÿº íàéá³ëüøó ê³ëüê³ñòü âèìîã äî åì³-
òåíòà. Çàðóá³æí³ êîìïàí³¿ ïîâèíí³ â³äïîâ³äà-

×È ËÅÃÊÎ ÏÎÒÐÀÏÈÒÈ ÍÀ
ÔÎÍÄÎÂÈÉ ÐÈÍÎÊ ÑØÀ?
Òåòÿíà Êà÷àë³íà

Çàñòóïíèê ãåíåðàëüíîãî äèðåêòîðà
êîìïàí³¿ “Ë³í³ÿ ïðàâà”

Â êîìïàí³¿ “Ë³í³ÿ ïðàâà” ïðàöþº ç áåðåçíÿ 2000 ð.

³ ñïåö³àë³çóºòüñÿ â ãàëóç³ êîðïîðàòèâíîãî ïðàâà,

çëèòòÿ òà ïîãëèíàííÿ, ïðîåêòíîãî ô³íàíñóâàííÿ ³

ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â. Äî öüîãî, â 1996–2000 ðð.,

ïðàöþâàëà þðèñòîì ÇÀÒ “²íâåñòèö³éíà êîìïàí³ÿ

“Ãîðèçîíò” (äî÷³ðíüî¿ êîìïàí³¿ ³ ô³íàíñîâîãî êîí-

ñóëüòàíòà ÂÀÒ “Ãàçïðîì”). Áðàëà ó÷àñòü ó ï³äãî-

òîâö³ ïðèäáàííÿ ³íîçåìíèì ³íâåñòîðîì êðóïíîãî

ïàêåòó àêö³é ÂÀÒ “Ãàçïðîì”, â ðîçðîáö³ ðåãëàìåí-

òó ðîáîòè Ôåäåðàëüíîãî áîðãîâîãî öåíòðó òà

ñõåìè ðåàë³çàö³¿ ïðîåêòó “Ôîíäó ïðÿìèõ ³íâåñòè-

ö³é” (ÂÀÒ “Ãàçïðîì”). 

Îëåêñ³é Ìîçæóõîâ

Þðèñò êîìïàí³¿ “Ë³í³ÿ ïðàâà”

Þðèñòîì êîìïàí³¿ “Ë³í³ÿ ïðàâà” ïðàöþº ç òðàâíÿ

2003 ð. ³ ñïåö³àë³çóºòüñÿ â ãàëóç³ êîðïîðàòèâíîãî

ïðàâà, çëèòòÿ òà ïîãëèíàííÿ, ïðîåêòíîãî ô³íàíñó-

âàííÿ, ðèíêó ö³ííèõ ïàïåð³â òà ²Ò. Äî öüîãî, â

1999–2002 ðð., ïðàöþâàâ ïðîâ³äíèì þðèñòîì ì³æ-

íàðîäíî¿ êîìïàí³¿, ÿêà ñïåö³àë³çóºòüñÿ â ãàëóç³

ðîçðîáêè ³ ðåàë³çàö³¿ ïðîãðàìíèõ ð³øåíü äëÿ îïå-

ðàòîð³â çâ’ÿçêó. Ó 2002–2003 ðð. ïðàöþâàâ ó ì³æíà-

ðîäí³é þðèäè÷í³é ô³ðì³, â ÿê³é çä³éñíþâàâ êîíñóëü-

òóâàííÿ ªÁÐÐ, êðóïíîãî ì³æíàðîäíîãî ìåä³à-õîë-

äèíãó òà ïðîâîäèâ þðèäè÷íó åêñïåðòèçó ïðîåêò³â,

ãîòóâàâ þðèäè÷í³ âèñíîâêè. 

Ï

Âèõ³ä êîìïàí³¿ íà
çàðóá³æíèé ðèíîê

²ÐÎ çíàìåíóº ñîáîþ
ÿê³ñíî íîâèé åòàï ¿¿

ðîçâèòêó. ßê
ïðàâèëî, òàêå

ð³øåííÿ ïðèéìàþòü
ï³äïðèºìñòâà, ÿê³

óñâ³äîìëþþòü ñâ³é
âèñîêèé ïîòåíö³àë ³
â³ä÷óâàþòü ïîòðåáó
â ÿê³ñíèõ ô³íàíñîâèõ

ðåñóðñàõ.

Þðèäè÷íà ô³ðìà 
“Ë³í³ÿ ïðàâà” —

http://lp.ru/index.htm.
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òè âèìîãàì Êîì³ñ³¿ ÑØÀ ç ö³ííèõ ïàïåð³â ³
ôîíäîâèõ á³ðæ (SEC), ïðàâèëàì á³ðæ³ ³ ïîëî-
æåííÿì çàêîíó US Sarbanes-Oxley Act 2002
(çàêîíó Ñàðáåéíñà-Îêñë³, ùî áóâ ïðèéíÿòèé ó
2002 ðîö³ ï³ñëÿ ñåð³¿ ãó÷íèõ êîðïîðàòèâíèõ
ñêàíäàë³â ó ÑØÀ). Ðàçîì ç òèì ðèíîê ÑØÀ ïå-
ðåäáà÷àº çàëó÷åííÿ âåëèêîãî êîëà êðóïíèõ
³íâåñòîð³â ³ çíà÷íèé îáñÿã ³íâåñòèö³é.

Àêö³¿ ³íîçåìíèõ åì³òåíò³â çíàõîäÿòüñÿ â îá³ãó
íà ðèíêó ÑØÀ ó ôîðì³ àìåðèêàíñüêèõ äåïîçè-
òàðíèõ ðîçïèñîê — American Depositary
Receipts (ADR), ùî íîì³íîâàí³ â äîëàðè. ADR
ï³äòâåðäæóº ïðàâî âëàñíîñò³ àìåðèêàíñüêîãî
äåðæàòåëÿ íà àêö³¿ ³íîçåìíîãî åì³òåíòà, äåïî-
íîâàí³ â àìåðèêàíñüêîìó áàíêó. Îäíà ðîçïèñ-
êà ìîæå ï³äòâåðäæóâàòè ïðàâî âëàñíîñò³ íà
äåê³ëüêà àêö³é åì³òåíòà.

Â ïðîãðàì³ ADR áåðóòü ó÷àñòü äâà áàíêè: àìå-
ðèêàíñüêèé áàíê-äåïîçèòàð³é ³ éîãî êîðåñ-
ïîíäåíò — áàíê-êàñòîä³àí êðà¿íè åì³òåíòà,
ÿêèé ä³º â³äïîâ³äíî äî ¿¿ çàêîíîäàâñòâà. Áàíê-
êàñòîä³àí º íîì³íàëüíèì äåðæàòåëåì àêö³é,
ÿê³ äåïîíóº â íüîìó åì³òåíò. Â³í äàº âêàç³âêó
áàíêó-äåïîçèòàð³þ âèïóñòèòè ADR íà âåñü îá-
ñÿã äåïîíîâàíèõ àêö³é. Áàíê-äåïîçèòàð³é çà-
áåçïå÷óº âèïóñê ADR íà àêö³¿ åì³òåíòà, äåïî-
íîâàí³ ó áàíêó-êàñòîä³àí³, à àíäåððàéòåðè
ðîçì³ùóþòü ADR íà àìåðèêàíñüêîìó ðèíêó.

ÂÈÁ²Ð ØÈÐÎÊÈÉ

Ïðîãðàìè ADR ìîæóòü áóòè ñïîíñîðîâàíèìè
(³í³ö³éîâàíèìè åì³òåíòîì) àáî íåñïîíñîðîâà-
íèìè (³í³ö³éîâàíèìè àêö³îíåðîì, ÿêèé ïðîäàº
àêö³¿). Íåñïîíñîðîâàí³ ïðîãðàìè ADR çóñòð³-
÷àþòüñÿ â³äíîñíî ð³äêî.

²ñíóº ÷îòèðè âèäè ADR, ÿê³ â³äð³çíÿþòüñÿ ì³æ
ñîáîþ çà ñòðîã³ñòþ âèìîã, ùî ïðåä’ÿâëÿþòüñÿ
çàêîíîäàâñòâîì ÑØÀ äî âèïóñêó ö³ííèõ ïàïå-

ð³â. Â³äïîâ³äíî, ÷èì ìåíø “âèìîãëèâèé” âè-
ïóñê, òèì ìåíøèì º îáñÿã ³íâåñòèö³é, íà ÿê³
ìîæå ðîçðàõîâóâàòè åì³òåíò.

Ïðîãðàìà ADR ïåðøîãî ð³âíÿ ïðåäñòàâëÿº
ñîáîþ íàéïðîñò³øèé ñïîñ³á âèõîäó íà àìå-
ðèêàíñüêèé ðèíîê. Âîíà ïåðåäáà÷àº îá³ã äå-
ïîçèòàðíèõ ðîçïèñîê íà ïîçàá³ðæîâîìó ðèí-

êó, òîìó êîìïàí³¿ íå ïîòð³áíî ïðîõîäèòè ë³ñ-
òèíã (ñïåö³àëüí³ ïðîöåäóðè äëÿ äîïóñêó ¿¿
ö³ííèõ ïàïåð³â äëÿ îá³ãó íà á³ðæ³). ADR ïåð-
øîãî ð³âíÿ òîðãóþòüñÿ òàêîæ â åëåêòðîíí³é
ñèñòåì³ òîðã³â.

Âçàãàë³ âèìîãè çàêîíîäàâñòâà äî âèïóñêó äå-
ïîçèòàðíèõ ðîçïèñîê öüîãî ð³âíÿ íàéìåíø³.
Çîêðåìà, çâ³òí³ñòü åì³òåíòà ìîæå áóòè ñêëàäå-
íà çà ñòàíäàðòàìè êðà¿íè ïîõîäæåííÿ êîìïà-
í³¿ (àëå ïåðåêëàäåíà íà àíãë³éñüêó ìîâó). Òà-
êèì ÷èíîì, îñíîâíîþ âèìîãîþ SEC äî åì³òåí-
òà â ðàìêàõ ADR ïåðøîãî ð³âíÿ º äîòðèìàííÿ
íèì çàêîíîäàâñòâà ñâîº¿ êðà¿íè.

Äåïîçèòàðí³ ðîçïèñêè ïåðøîãî ð³âíÿ âèïóñ-
êàþòüñÿ ëèøå íà àêö³¿, ùî çíàõîäÿòüñÿ â îá³ãó
íà âòîðèííîìó ðèíêó êðà¿íè åì³òåíòà. Âàð-
ò³ñòü ïðîãðàìè ADR ïåðøîãî ð³âíÿ ïîð³âíÿíî
íåâåëèêà — â³ä 20.000 äî 50.000 äîëàð³â ÑØÀ.
Îäíàê íàä³éí³ñòü öèõ ðîçïèñîê ââàæàºòüñÿ íå-
âèñîêîþ, òîìó âîíè íå çàâæäè º ïðèâàáëèâèì
³íñòðóìåíòîì äëÿ ñòàá³ëüíèõ ³íâåñòèö³é. Ó
ê³ëüê³ñíîìó â³äíîøåíí³ á³ëüø³ñòü ïðîãðàì
ADR ïðèïàäàº íà ðîçïèñêè ïåðøîãî ð³âíÿ, îä-
íàê ó ãðîøîâîìó âèðàç³ âîíè çàéìàþòü íå
á³ëüøå 5 â³äñîòê³â âñüîãî ðèíêó ADR. Ïðîãðà-
ìà ADR ïåðøîãî ð³âíÿ ìîæå áóòè çãîäîì ï³ä-
âèùåíà äî äðóãîãî ³ òðåòüîãî ð³âí³â.

×ÈÌ ÂÈÃ²ÄÍ²ØÅ, 
ÒÈÌ ÑÊËÀÄÍ²ØÅ

Äî ïðîãðàìè ADR äðóãîãî ð³âíÿ Êîì³ñ³ÿ ÑØÀ ç
ö³ííèõ ïàïåð³â ³ ôîíäîâèõ á³ðæ ïðåä’ÿâëÿº á³ëüø
æîðñòê³ âèìîãè. Ô³íàíñîâà çâ³òí³ñòü åì³òåíòà çà
òðè îñòàíí³ ðîêè ïîâèííà, ïî ñóò³, â³äïîâ³äàòè
âèìîãàì US GAAP. Ï³ä ÷àñ ðåºñòðàö³¿ âèïóñêó â³ä

²ñíóº ÷îòèðè âèäè ADR, ÿê³ â³äð³çíÿþòüñÿ ì³æ ñîáîþ çà ñòðîã³ñòþ âèìîã, ùî ïðåä’ÿâëÿþòüñÿ
çàêîíîäàâñòâîì ÑØÀ äî âèïóñêó ö³ííèõ ïàïåð³â. Â³äïîâ³äíî, ÷èì ìåíø “âèìîãëèâèé” âèïóñê,
òèì ìåíøèì º îáñÿã ³íâåñòèö³é, íà ÿê³ ìîæå ðîçðàõîâóâàòè åì³òåíò.

Òàáëèöÿ 1. Äåÿê³ íàéá³ëüø³ ðîñ³éñüê³ åì³òåíòè ADR

Êîìïàí³ÿ

1. Ìå÷åë

2. Â³ìì-Á³ëëü-Äàíí

3. ÌÒÑ

4. Ðîñòåëåêîì

5. Ãàçïðîì

6. Âèìïåëêîì

7. Òàòíàôòà

8. Ìîñåíåðãî

Ð³ê

2004

2002

2000

1997

1996

1996

1996

1995

Çàëó÷åíî, ìëí. äîë.

291,4

207,0

305,0

16,7

429,0

127,4

120,4

22,5

Òèï ADR

Level III (NYSE)

Level III (NYSE)

Level III (NYSE)

Level II (NYSE)

Ïðàâèëî 144A/Reg S

Level III (NYSE)

Ïðàâèëî 144A/Reg S

Ïðàâèëî 144A/Reg S

Ç òî÷êè çîðó îáñÿãó
³íâåñòèö³é,
íàéá³ëüø
ïðèâàáëèâèì äëÿ
åì³òåíò³â Ðîñ³¿,
Óêðà¿íè é ³íøèõ
äåðæàâ êîëèøíüîãî
ÑÐÑÐ çàëèøàºòüñÿ
àìåðèêàíñüêèé
ðèíîê. Òà, âîäíî÷àñ,
â³í ïðåä’ÿâëÿº
íàéá³ëüøó ê³ëüê³ñòü
âèìîã äî åì³òåíòà. 
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åì³òåíòà âèìàãàºòüñÿ íàäàòè äâ³ ñïåö³àëüí³
ðåºñòðàö³éí³ ôîðìè. Êð³ì òîãî, â³í ïîâèíåí áó-
äå ïðåäñòàâëÿòè ñâî¿ ð³÷í³ ³ ïðîì³æí³ çâ³òè.

Äåïîçèòàðí³ ðîçïèñêè äðóãîãî ð³âíÿ çíàõî-
äÿòüñÿ â îá³ãó íà òðüîõ îñíîâíèõ ôîíäîâèõ
ìàéäàí÷èêàõ ÑØÀ. Öå — Íüþ-Éîðêñüêà ôîí-
äîâà á³ðæà (NYSE), Àìåðèêàíñüêà ôîíäîâà
á³ðæà (AMEX) ³ NASDAQ — åëåêòðîííà ñèñòå-
ìà òîðã³âë³ àêö³ÿìè âèñîêîòåõíîëîã³÷íèõ
êîìïàí³é. Âàðò³ñòü ïðîãðàìè ADR äðóãîãî ð³â-
íÿ ñêëàäàº â³ä 200.000 äî 500.000 äîëàð³â.

Ùå îäíèì âèäîì àìåðèêàíñüêèõ äåïîçèòàðíèõ
ðîçïèñîê º ADR “çà ïðàâèëîì 144À”. Òàê³ ðîç-
ïèñêè âèêîðèñòîâóþòüñÿ ïðè ïðèâàòíèõ ðîçì³-
ùåííÿõ ³ íå âèìàãàþòü ðåºñòðàö³¿ â SEC. Ïðîã-
ðàìà ADR öüîãî ð³âíÿ ïåðåäáà÷àº îá³ã ðîçïèñîê
ïðîòÿãîì äâîõ ðîê³â ñåðåä êðóïíèõ ³íñòèòóö³é-
íèõ ³íâåñòîð³â. Öå ìîæóòü áóòè áàíêè, ñòðàõî-
â³ àáî ³íâåñòèö³éí³ êîìïàí³¿. Öÿ ïðîãðàìà ïî-

ïóëÿðíà ñåðåä ³íîçåìíèõ åì³òåíò³â, îñê³ëüêè
ïåðåäáà÷àº ì³í³ìàëüí³ âèìîãè ï³ä ÷àñ ðåºñòðà-
ö³¿ ³ ïîäàíí³ çâ³òíîñò³. ADR “çà ïðàâèëîì 144À”
îáåðòàþòüñÿ â åëåêòðîíí³é ñèñòåì³ PORTAL.
Âèòðàòè íà ðåàë³çàö³þ ö³º¿ ïðîãðàìè ñêëà-
äàþòü â³ä 100.000 äî 400.000 äîëàð³â ÑØÀ.

ADR òðåòüîãî ð³âíÿ ãîòóþòüñÿ äëÿ àêö³é íîâî-
ãî âèïóñêó. Âèìîãè äî ö³º¿ ïðîãðàìè º íàéá³ëüø
ñåðéîçíèìè. Ï³ä ÷àñ ¿¿ ðåºñòðàö³¿ åì³òåíò, êð³ì
ôîðì, ïåðåäáà÷åíèõ ïðîãðàìîþ äðóãîãî ð³âíÿ,
ïðåäñòàâëÿº ùå îäèí äîêóìåíò — ïðîñïåêò åì³-
ñ³¿. Ó íüîìó, çîêðåìà, ìàþòü áóòè â³äîìîñò³ ïðî
ïëàí ðîçì³ùåííÿ àêö³é, âèêîðèñòàííÿ ³íâåñòè-
ö³é, ôàêòîðè ðèçèêó, ñï³ââ³äíîøåííÿ ïðèáóòêó
³ ô³êñîâàíèõ âèòðàò òà ³í. Ô³íàíñîâà çâ³òí³ñòü
åì³òåíòà ïîâèííà áóòè ñêëàäåíà ïîâí³ñòþ â³ä-
ïîâ³äíî äî âèìîã US GAAP. ADR òðåòüîãî ð³âíÿ
êîòèðóþòüñÿ íà NYSE, AMEX ³ â ñèñòåì³ NASDAQ.
Âàðò³ñòü ïðîãðàìè ADR òðåòüîãî ð³âíÿ ñêëàäàº
â³ä 300.000 äî 500.000 äîëàð³â ÑØÀ.

ÃËÎÑÀÐ²É

Êàï³òàë³çàö³ÿ — îö³íêà âàðòîñò³ ï³äïðèºìñòâà, çåìåëüíî¿ ä³ëÿíêè, ö³ííèõ ïàïåð³â òà ³íøîãî
ìàéíà, øëÿõîì ðîçðàõóíêó íàâåäåíî¿ ñóìè î÷³êóâàíèõ äîõîä³â, âçÿòî¿ çà âåñü ïåð³îä ¿õ î÷³êóâà-
íîãî âèêîðèñòàííÿ.

Êîìôîðòíèé ëèñò (ëèñò ïðî íàì³ðè) — ïîïåðåäíÿ óãîäà ì³æ àíäåððàéòåðîì ³ åì³òåíòîì, ùî ì³ñòèòü
óìîâè, êîòð³ ââ³éäóòü ó ôàêòè÷íó óãîäó ïðî àíäåððàéòèíã. Ï³ñëÿ ï³äïèñàííÿ ëèñòà åì³òåíò íå ìàº ìîæ-
ëèâîñò³ íàéíÿòè ³íøîãî àíäåððàéòåðà ³ óïîâíîâàæóº àíäåððàéòåðà íåñòè âèòðàòè, ùî ïîâ’ÿçàí³ ç ïå-
ðåäáà÷óâàíèì ïðîäàæåì ö³ííèõ ïàïåð³â.

Ë³ñòèíã — ñóêóïí³ñòü ïðîöåäóð ç äîïóñêó ö³ííèõ ïàïåð³â äî îá³ãó íà ôîíäîâ³é á³ðæ³ â ïîðÿäêó, ùî
çàòâåðäæåíèé îðãàí³çàòîðàìè òîðã³âë³.

Ìåìîðàíäóì ðîçì³ùåííÿ (³íâåñòèö³éíèé ìåìîðàíäóì) — äîêóìåíò, â ÿêîìó íàâîäÿòüñÿ äàí³ ïðî âè-
ïóñê ³ ðîçì³ùåííÿ ö³ííèõ ïàïåð³â.

Ìåòîä “òâåðäèõ çîáîâ’ÿçàíü” (Firm Commitment) — îäèí ç íàéá³ëüø ïîøèðåíèõ ìåòîä³â ïðîâåäåí-
íÿ ²ÐÎ, çã³äíî ç ïðàâèëàìè ÿêîãî àíäåððàéòåð âèêóïîâóº âñþ åì³ñ³þ àêö³é ó êîìïàí³¿-åì³òåíòà, à òîä³
íàìàãàºòüñÿ ïåðåïðîäàòè ö³íí³ ïàïåðè ³íâåñòîðàì.

Ïðîñïåêò åì³ñ³¿ (áðîøóðà) — îô³ö³éíèé þðèäè÷íèé äîêóìåíò ïðî âèïóñê ö³ííèõ ïàïåð³â. Ó ïðîñïåê-
ò³ îïèñóºòüñÿ ïëàí ñòâîðþâàíîãî ä³ëîâîãî ï³äïðèºìñòâà òà ³íôîðìàö³ÿ ïðî åì³òåíòà. Ïðîñïåêò àäðå-
ñóºòüñÿ ïîòåíö³éíèì ³íâåñòîðàì äëÿ ïðèéíÿòòÿ ³íâåñòèö³éíîãî ð³øåííÿ. Çàçâè÷àé ïðîñïåêò âèïóñ-
êàºòüñÿ ó âèãëÿä³ áðîøóðè.

Ïîïåðåäí³é ïëàí åì³ñ³¿ (æàðã. — “êîï÷åíèé îñåëåäåöü”) — äîêóìåíò, ÿêèé ðîçïîâñþäæóºòüñÿ ñåðåä ÷ëå-
í³â ñèíäèêàòó àíäåððàéòåð³â äëÿ íàñòóïíîãî ïîøèðåííÿ ñåðåä ïîòåíö³éíèõ ³íâåñòîð³â. Íà îáêëàäèíö³ öüî-
ãî ïðîñïåêòó º çðîáëåíèé ÷åðâîíèìè ÷îðíèëàìè íàïèñ, ÿêèé çàçíà÷àº, ùî ðåºñòðàö³éíèé äîêóìåíò ùå íå
âñòóïèâ ó ñèëó. Äî ïîïåðåäíüîãî ïðîñïåêòó åì³ñ³¿ íå âõîäÿòü ö³íà ïðîïîçèö³¿ òà êóïîí íîâîãî âèïóñêó.

Ðèíêîâà êàï³òàë³çàö³ÿ — âàðò³ñòü ö³ííîãî ïàïåðó, âñòàíîâëåíà íà ôîíäîâ³é á³ðæ³.

Ôîíäîâà á³ðæà — îðãàí³çîâàíèé ³ ðåãóëÿðíî ôóíêö³îíóþ÷èé ðèíîê ç êóï³âë³-ïðîäàæó ö³ííèõ ïàïå-
ð³â: àêö³é, îáë³ãàö³é òà ³í. Ôîíäîâà á³ðæà ìîá³ë³çóº ³ ïåðåðîçïîä³ëÿº òèì÷àñîâî â³ëüí³ ãðîøîâ³ êîøòè
ì³æ êîìïàí³ÿìè, ãàëóçÿìè ãîñïîäàðñòâà òà ³íøèìè ñôåðàìè çàñòîñóâàííÿ, âñòàíîâëþº ðèíêîâó âàð-
ò³ñòü ö³ííèõ ïàïåð³â.




