KOMITAHUMH SPX 3YvI71H COHUPXJIBIH 36PUNJITAN
X2JILJIMIH 30XHUIY YJIAJT

Tyaxyyp yr: Komnanuiin spx 3y#, COHUPXJBIH 36PUMITIN XANIAJ, 30HXUIOX XYBbllaa 333MIIUTY,
JKIDKUT XYBblIaa 333MIINUTY, TOIOOJOH YIUPIAX 36BI6JI, TYHIPITIIX 3aXUpajl, HATIMAJI COHUPXOITOU
9T, IpX OYXHMH ATrIdIUIH YYpAIT, 06pTINree XHHX Xd3JIJI, TAaHHEIHWHT, TOTOOM MAI3JUITHMIT
alUTIIaX apUbKaaH OpoX.

Tosu aryyJra: KommanuiiH 3px 3yHH COHHUPXJIBIH 36PUMI OYXHI XA TI3T Hb KOMIIAHUWH TOTOO]T
MDBJIIAIINT OYXHiA 3TT33]] OyI0y TYYHTIH Xamaapain Oyxuii OOJIOH HITIMAJ COHUPXOITOH 3TrI3AYYA Hb
TyXalH XAJIIJIMHH XyBbJl KOMIIAHUWH allliT COHUPXJIOOC TaAyyp CaHXYYTHHH HIyy1 0071001 1Iyy 1 0yc
COHHMPXOJITOM GaiiXbIr X31H3.! I3k TOAOPXOIIOX Hb 3YHTIH FOM.

X3H HAI'3H aIIUT COHUPXJIBIH 36PWIMHT YYCIIX MMM XapHiILaaH OpOJILOX Hb sIMap HIT XOXUPOJ YYCTK
6omHo. HitMaac yunpu Gom3omryii 00J0H y4rpcaH COHUPXJIBIH 30PUWIMHT YpbIUnIaH TaHBX TYYHUH
yUpyyJax 3pCIIHNAT TOOLOXK, sIMap XOMKIIHUHN SPCIUTMHT XYIP3H 30BHIOOPU 000X ICIXKUUT TOTTOOXK,
COHUPXJIBIH 36PWIMHT XYJI33H 30BII6OPY 00J0X XIMXKIIH] YAUPAAAr. 3apUM TOXUOJAOJA COHUPXIIBIH
30PWINHT 30XUIyyJIaX Hb XaHTANTTai OHIl 0aiiX TOXMOIION TYYHUHIT XYII99H 30BIIOOPOXTYH OaliX Hb
roJ WHUHARI 60K O0ITHO.

OpuMH YeuHH XaH[uiaraap CailH HeXLJIeep XUUIJCIH COHHUPXJIBIH 30pYWITAM XO3JIUIMUT XYI39H
3eBIIOOPOX OYyIYy XyBblaa »3»MImurdauitH 6omon TY3-H 3eBmeepen aBcaH ACXYJ IIyAapra €CHBI
CTaHJAPTHIT XaHTacaH COHHMPXJBIH 30PUMITIH XIIIJIMAT XYJI39H 36BIIOOPY OOIOXBIT 30XHUILYYJICaH
OaifHa.

Yauptraiu

XaMTuiiH 3HIHHH yTraap XyBb XYHHH XYBUHH COHUPXOIN (3AA6a1 MOH2OH X3103pmail 6atix
anbaeyii), e6puHHX Hb AO0AHBI YYPIr XOEP XOOPOHAO0O XapIIMDK Oaliraa HeXmen OalIbIr amrur
COHUPXJIBIH 36PUMII 'K OMIT0o 007HO. XYH OYPT ©6pHiiH r3¢IH XyBHHH aMbJpall, XyBUITH Y3311 601011
Oaiiar TyJ1 YYHT3H ysUIlaH ©0pUIH TICOH XYBUUH COHUPXOJI 4 Oac Oaiijar. AnnBaa XyBUHH COHUPXOJT
Hb 3IMIH OOJIOH 3MiH Oyc, allrMiiH COHUPXJIBIT XaMTaJl Hb Oartaajaar epreH oinront. Uitma TyxaiH
XYHUH XyBUWH COHUPXOJI Hb 3pXAJDK Oyi ajbaH Tymaal, TYHIRTTK Oyl a)KWII, YYPITTIH Hb 30PUHILIONK
00301y HOXLIOJIT AIIUT COHUPXJIBIH 36PUMII YYCHD 'K Y3.0T.

AUINT COHUPXJIBIH 30PWINMH TyXail OMJITONTHIH YHACIH T'OJl aryyira, 3apuuM Hb “DpxX OYXuil 3Trana
mryya 0omnoH mryyn Oyc XyBUIH OOJIOH CaHXYYTMHH COHUPXOJI Hb YHOH 36B, OMe JaacaH LIMHIB3D
rapraxajJi Hb Hejeesnexeep OaiiBan TyxallH acyyanaap anbaHbl Oaip cyypua WIPXHHAIDK O0soXryit”
0aiix ABIAI IOM.

! Kounenn ®uonna, Lorr.H., Komnanuiin apx 3yit cypearmoin 2apoir aeraza.VYb., 2008,1-94



Hoar. KomnaHuiiH 3pXx 3y# 13X COHMPXJIBIH 36PYHITINH XJIIJIHIAH OJIr0JIT,
HJIPAX X3J103P, IpX OYXHii 3TrIdANIAH YYpAr

1.1 Oiaroar

AT COHUPXJBIH 30PWIMNT XYyJIHAp 30XULYYJaX Hb KOMIAHUMH XyBbLIaa 333MIIUIYANNH 3pX
amruir 3axupan O0oJioH Oycall KOMIAHWIH aXWUIATCIbIH YW aXHWularaaHaac, >KIDKUT XyBbIlaa
333MIIMTYHMIH 3pX AlTHAT OJIOHX XYBHWH XYBbI[aa H33MIIUIYA3C MOH 333J1 OJITOTYUNT KOMIAHWIH
JOTOOJ M3IPAIA OYXHil aKuiularcaaac? xamraaaax eHIep ad XolIOOorJZodTod 6erees KOMIIAHUKH
XOPOHTe opyyJaryiaj 4 UX33X H HeJIee Y3YYJIdX acyydan Oaiinar.

3apuM TOAOPXOH COHUPXJIBIH 36pYMI Hb CAilH 4 Myy Y Yp AYHI XYPTMK OOJOX XOAMHN U 5HD Hb TyXaiH
XYHHH Xapaat Oyc Oaifmany caam 60ipk Oaigar. XoH HATOH alllUT COHUPXIIBIH 30PWIMNUT YYCTIX UM
XapwJIIiaaH]] OpOJIIOX Hb Map HAT XOXUPOJ YYCTK 001HO. MitMaac yunpd Gom3omryii 00JI0H yuaupcaH
COHUPXJIBIH 30PWIMAI ypbIUYWIAH TaHbX TYYHUH Y4pyyJjlax SpCHJIMNT TOOLIOXK, sIMAp XAM>K3dHUMN
SPCIITMHIT XYJIIOH 36BIIOOPY 0OJIOX ICIXUUT TOITOOK, COHUPXJIIBIH 30PWIMNT XYIII3H 36BIIOOPU 00JI0X
XOMKIH]T YAUPAAAr. 3apuM TOXUOIION] COHUPXITBIH 30PWINHIT 30XUITYyIaX Hb XaHTANTTal Oui Oaiix
TOXHUOJIJOJI TYYHHIT XYJI39H 36BIIOOPOXIYH O0aliX Hb IO MUK 00K 001HO. COHUPXIIBIH 30PWINNAT
MIFHIBIPIAX TOJ TYIAXYYP Hb TYXaiH HOXIION Oaiiiana AYTHIAT XUHX SBAAI oM.’

I'agaanblH HX9HXU KOMIAHWYJ AaIlUI COHUPXJIBIH TOAOPXOW 36pUmIl IMIMHAABIPIIX AYPMHUHT MepAeH
axwuaar.* UiMapxyy IypoM, )Kypaml MX3BUIOH COHUPXJIBIH 30PUMI TK YT X3JI9X Tauaap SHIUHH
TOJIOPXOMIIONTHIT 6rcOH Oaiaar 6eree YYH aKWITYH] 60PHIH aXKHJI YYPITTIH Xaplmiax, XOXHpPoll
yapyyliax, 36pudiex anuBaa YHII aXWUIaraanz OpOJNIOXTYH Oailx OONIOH KOMMAHHWIH XOPOHTe,
OYTIIIIIXYYH, AOTOOI MOAIIIA OOJOH Oycan MIIPAIUIMHAT XYBHUH OOJOH eep OyCHBIH aIlur
COHUPXJIBIH TOJIOO AalIMIIIAXT'YH OalxbIT Tycragar. MeH OON30IITYH COHUPXIIBIH 30PWIMHT M3IIAIIIX
Xyraiaa MeH aJiJI TOI'TCOH HAT OMIITOATTOM Oainar. MitM 1ypaM Kypamaaa COHUPXJIBIH 30PYHIT YYCCOH
YEI XOPXOH @KUJUIaX Tajaap 3aaBap, MPOLELYPHIT TYCTraX erceH Oaiinar.’

1989 oun AHVY-1 BusHecuiiH kOpriopaluiiH 3arBap akT HIMHIWIATIACIH Oaligar Oereen yr akraap
3aXUPIIYYJbIH AIINAT COHUPXJIBIH 36PUYMITIN XIJIMHT TOJOPXOMIOXBIH TYJIJ acyyjra TeCT OpYyyJK
00JIOXBIT 3aacaH.

Ux bputanua KOMOaHUMH TyXaill XyyldUiH Jaryy KOMIIAHUWH 3aXUPIYYyIbIH COHUPXJIBIH 36PWIMNAT
wanragar rapein asnara 2008 onj rapracan Gaiimar.® DHoXyy rapelH aBiaraj KOMIaHHMH HapuiiH
OMUTYYI3/ XSHAITHIH acyyJTbIH jKarcaaJIThIl TapraX erceH 0eree 1 yr acyyirslH Aaryy 3axXUpIyyAblH
aIllT COHMPXJIBIH 36PYMITAM 3CHXMUr manragar 6a MX3HXIP3 KOMIAHWHH 3aXUpiyyl 3px Oyxuit
3TII9AYYL Hb COHUPXJIBIH 30pYMJI Op)K Oaiiraa raara3 M3I3K TOJAOPXOW/DK Yajuarryit. DHd rapbiH
aBjareir amuriad Mx bpuranmnit komnaanyn aypmas 2006 oHBI KOMIIAHUIH XYYJIHIH Aaryy eepuiiex
30BIIOMIK 6TCOHOOP OJIOH KOMITAaHU AYPM3HI33 66PWIONT OpYyyJICcaH. YT OYpIMI “KOMIIaHU AYPM3HIDD
COHUPXJIBIH 36PUMITIH X0JIOOT Iy yJiaH Xapuylylara XyJI33JraX 3pX XaMk3r TY3-1 onrox erceH 0aiix
€cTol” TK 30XUIlyyJIcaH OaifHa.

Mamnaii ync up AHY 6oson Mx BpuTtanu yiacslH COHUPXIIBIH 36pWINIH TalaapxX rapblH aBjara 00J0H
COHUPXJIBIH 36PWIMAT INANrax COPWJI 33pArTdH  agui OMuYur OapuMT, YIAM3PUMWICOH HKYPMBIT
0OJIOBCPYYIIK XIPIMKYYI03)T KOMIAHUIH XYYJIUHH COHUPXJIBIH 30PUMITIN XIIUIMAH XIPIKUATIH
XYBb HIM3p OpyyJax 3yHT3H anxam OOJTHO TaK Y39k OaifHa.

Huiitasr cOHUPXIIBIH 30pUYIIITIN XDJIIUIMHH CYOBEKTHIT JIapaax XyPI2H/I aBy Y3JI3r:

2Konnenn duonna, Llort.H., Komnanuitn Dpx 3yit cypearmoin 2apoin asnaza.Vb., 2008, T-94

3 http://www.referenceforbusiness.com/encyclopedia/Clo-Con/Conflict-of-Interest

4 Tyxaitn6an Sumitomo Mitsui Financial Group “CoHHpXJIBIH 30p4IITSii X0NG00TOH yAMpAIarkiH GOAIOr0” rCIH GOIIOroToil Gerees yr
GOJJIOTBIH J1aTyy COHHUPXJIBIH 30PYMII, COHUPXJIBIH 30PUMITIN XOUIIUIMAT 30XUIlyyIar 6eree/ eepuiiH [axuM Xyyjcaapaa JAaMKyyIDK 9HD
Tanaapaa M3/ XUIar Oaitna. http://smth.jp/en/coi/index.html
Shttp://www.referenceforbusiness.com/encyclopedia/Clo-Con/Conflict-of-Interest

6 GC100: Companies act 2006- Directors conflict of interest http://uk.practicallaw.com/8-380-1895
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MVY-H KOMIAHUHH XyyibJ JOypbIACaH O3TII3AYYA P3P HAMOIIIIA KOMIIAHHKWH JOTOO]

MOIPOIUIMIAT  333MIIATY | KOMIAHMIH aXHJITaH OOJIOH TajiHbl 30BJIOXYYA Oyly anbaH yyprad
XIPIMKYYIDX, IP3d, XIMUTHWH 03ITr31 00JO0H TYYHHMHT Oaliryynax, TYWIPTIIX Ye IIaTaHi JO0TOO[
MDJIIIJUTUIT OJIK aBCaH T3] O0JIO0H THATIIPHUIH X0JI0O0TA0X T3] Hb SHAXYY COHUPXJIIBIH 30PUHITIH
X3JIJIUHH cyObeKT OONI0r HUHTIIAT OMIrosT Oaiiraar aHxaapaH y39K KOMIAHUHH XyYJIHHJ TyCrax
ercoHeep KOMMaHM OOJIOH XyBbIaa 333MIIMIYUU/L 39PTHIH dPX alllUT WYY XaMraajaraax OOJIOMKTON
00I10X 10M.

1.2 COHMpPXJIBIH 30PUMITIH XJMIVIMAH HJIP3X X3163p

OepTairn XUiX X3J1371: KOMIIAHUIH 3aXupalt, 3pX OYXHid 3TII31YYA Hb XapUyLCaH aXJIbIHXaa
JIaryy siMap HAT T3P33 X3IRIIPIp Oairyynaxaa eepee OpoJloXK, IMUHABIP raprax sMap HAT
Oaifmaap ammr oJoX SIBJIBIT XAIAAT. DHI MAT 36PUMII Taprarduiir "Komnaunutin 6oaiomoicutie
xXyyie 6ycaap awuenazy™™ T HIPISIOT.

TaHHEIMHT: KOMIAHUIH 30HXUJIOX XyBblLIaa 333MIUUrY OOJIOH 6HIep TYBLIHUN yAUDPUIAryyA
KOMIIaHUWT alllMTiIaH XYBbHJIaa alllUT OJI0X 30PMIITOTOM X3JIIIDI

JloToox MAIP3IIMIT aluIiIax apuipkaaHa OpoX 3amMaap XUHTACIH XAJIR: KOMIAHUN A0TOO0
MDJIPIJUTMIT ©6pTee alluITaiiraap ammuriax OONOXIYH, syaHrysa XyJaljaaHbl HYYIUIANTai
X0J1000TOM M3/19371371 0OJIOH AOTOO M3A3RJUIMIH YHJICOH 193 XUHX apuibKaa 3apuM TOPIUHH
36PUmIT YYCIX HOXIUIMUT Ouit 6oJrozor,

Bomor agcanbl garyy xwiix xomuai 10 onon OusHecHiH Xyyamynan anbGaH TymiaaiTaH
KOMITAaHUTal siMap HAT OM3HECHIH XapwilaaHa opx Oaliraa rypaBaard 3Tradaddc OdIdr aBd
TYYHZ alurtai Xammain 6aiuryynaxsir XopuraoAor. bamsr ue Ouet 6ooH 6uet Oyc 3yiin Oaitx
6omHo. buer Oyc 3ying Tyxainban yHaaHsl 00J10H OyyAJIBIH 3apAall I3X MIT OpXK OOJIHO.

Oep Gaiiryyiuiaraj 1aBxap aXusl 3PX3JICOHIIC YYCOX 30pumiI‘l; XopoB KOMIAHWNH aXKHIITaH,
anbaH Xaard Hb HAIIIC WIYY KOMIIAHHJ XHIIar 00N TyXalH aXWITaHbl KUK Oyi
KOMITaHUIH allur COHUPXOJ Hb XOOPOHI00 36PUMIIIeX OOIOXIYH.

I'ap OyAmiftH COHMPXOI00C YYCIX 30pUIII: KOMITAHUITH 3aXUPIIBIH XYYX3/, 3XHIp HOXep O0JI0H
Oycan OHpBIH TOPIMIH XaMmaaTaH caJHaa aXWII aBax ABUIBIT OWIroHo. ['sp OynuitH
XapUIIAaHaaC YYCOX COHUPXJIBIH 30PWIMNAT HEMOTH3M I3JI3T 0eree]] 3H3 Hb NIyaapra Oycaap
OyI0y YHIRCIDITYUrI3p MAIMH HAIMIX O0JIOH O6ycaj TITIAIMIK OJTOX 33PII3P TYXaWH ITTINII
aIurTail 0aiiIIbIr YYCTIAT coper TallTai.

" YH3T 1aacHs! 3aX 3337HiH TyXait Xyyib, ( 2014) 77-p 3yiin
8hitp://www.legalmatch.com/law-library/article/business-conflict-of-interest.

9 Usurping corporate opportunities. Opuyynas.
10 |ssue with gift, Opuyyinas
1 Qutside employment conflict, Opuyynas
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OepToaiiree xuiix xami 12

OepToiiree XWX XAMIPJI Hb KOMITAHUHH XOPOHTe OOOH OOJIOMKHHT Xyyns Oycaap alluriax,
3aBmIMX Oaifuraap WdPAST 0ereex SH Hb AT COHUPXJIBIH 360PUYMITIH XAIIUIMHH HAIT TOMOOXOH
HJIPIX X2I09p IOM.

1. OepToiiree Xuilx X3RN IIATMAT KOMIAHUIH 3pX OyXuil anbaH TymaanTaH OOJIOH 30HXHIIOX
XyBblaa 339MIIUIY Hb KOMIIAHUJ AW OaraTail HOXWIeep XML XUUXHUHT X3JI9T.
OepTir’d XUNX XML Hb UXIHX/3 HITIMAJI COHUPXOJITON 3TII3/133C XOPOHTUNT XyAanax,
XyZAajiaH aBax TyXainOas IryHIpTraX 3axupail Hb @0pHH KOMIIaHHAcaa ra3ap XyAajilaH aBax
mX MIT Oaiimnmaap wmdpmer. [Hxmee eep Oalimmaap Oyl0y TyxXalH KOMITAHHHT 333MIIIAT,
30HXWJIOX XYBbIaa 333MIINId O0JIOH KOMIAHUHH T'YHIPTIIX yAupUIara TIAr3PHAH HATAMAI
COHUPXOJITOM 3TII9/A3A TIP3 XAIAIILPIP XUUX3] Hb OaTanraa raprax erex Oaimaap widpd
007THO. DH? TOPIVITH COHUPXJIBIH 30PUIIT Hb UX HOI[TON TOOLOTJIOT.

2. KommaHu 133p HANHH YpaMITyyJUTBIH TIP3 XUIXOT 00pTINree XUHX XANIIHIHH acyyaat 3J103T
TOXHOJAOT 06Tee YYHIIC 3ailiicxuitx 0omomMxk Oac Oara Oaiiaar. ['9caH Xoauid 4 yaupAiIarsH
TYBIIHHK anbaH TymaanTad, TY3-H THIYYIUHRH UadMH YpPaMIIyyJUIBIH —acyyAJIbIl
MAHIBIPIAXAA 0ac 3pcadn Oairaar YIYHCTAXTYH y4Hp Hb 3aXUPIYyIl ©OpPCAWHH IalTuH
ypaMIyyJUIBIT ©HAPeep TOITOOX SBAAI 03T TOXHUOIIIOT.

3. KoMnanuiiH 3px OYXHH 5TrI3/] TOATIIPUNAH HITIMAI COHUPXOITOM ATI391 Hb KOMITaHHU]T CaHaI
00nTOCOH OM3HECHITH OOJOMXKYYIBIT AIIUTIAX SBIIBIT X3JIAT.

HuliTuiiH 3pX 3yHH TOITOJILOOTOH yJIC OPOHJ 66PTINIree XUUX X UIIUINNAT EPOHXUNI06 XYUHH TOreiliep
Oyc rax y3mor. AHY-H onoH Myxyya “aroyaeyii 5pa2”t® raxk HOpISTIdX KyPMBIT 6apUMTaIK 60pTIHreo
XMUAX XOJMIUIMAT XYJI99H 3eBmieepaer. Yyua: (i) sMap HOT amiur COHUPXOJTYH 3aXxHpiayyid OOJOH
XyBbllaa 339MIIUIYUT OOPTIUIID XUMX XIIIUIHHH Tamaap MIA»K Oaiican (il) XdMIJ Hb KOMITAHU]
alurTai myaapra O0JICOH I'9C3H HOXIUTYY[ Oaifraa TOXMOJIION JI XYUHH Teresnep Oaiix 00IHO rax
y3mor. 4

OepTaiiree Xuitx X311 Hb KOMIIAHW XOXUPOI YUPYYJIax yp AYH XYpraxryid Oaiix 0oiox X3aui 4
X3pa3B mygapra Oyc Oaiiaisir Ouil 60JrocoH 601 XOXUPIIBIH YHASC Oongor. Oepraiiree XUixX X3Lpi
Hb X3P3B TyXalH X3JIIJIMAT XUMX 3pX MAIRI OYXHUHl 3Tr334 Hb SIMap HAI' COHUPXJIBIH 36pUMITYH, Oue
JlaacaH, xapaar Oyc Oaiix yej rapax yp AYHT3H XapbllyyjaxajJ KOMIAHHJ aiur Oaratail Oaixsir
uryaapra 0yc Ik Togopxoiimor. MiM4 ydpaac COHUPXJIBIH 30pYHITIH XAIIUIMHH 30XUIYYJIalT Hb
1yapra 6yc eepTairee Xuix Xl XHUTIPX ABUIaac Xamraaiaxaj opuior.,

HuliTiar spx 3yHH TOTTOOJIIOO0TON OpHYYIaa €6pTINUTree XUiX XINIIHUT 30XUIlyyJicaH OOIUT Xyylb
TOTTOOMX, AYPAM XKypaM 133D TYIATyypiajar 3H3 Tajgaap XyyJIuH[ Onumai Oaiiiaap Tycracas Oaiaar.
HuiiTiita 3px 3yHH TOTTONIIOOTOH yIIc OpOH/ mIyapra ECHbI OWITONTHIH Jaryy Oyly XaMTHifH YHIHY
0aiix yypra»3 OMemnyyicoH 3COXHMNT IYYX?3C MANTaK TOTTOOXK IYYXUHH MPeLeAeHTIIP 30XUIyYIar.

TanHenuHT™® OVIOY KOMITAHUITH 30HXHMI0X XYBbIIAa A33MIIIHTY, OHIOD TYBIIHUN VIUPIUIAra KOMIAHUIT
alIMIIad XYBbAaad AN OJIOX 30PMIITOTOM XDJIIDII

12 Self dealing, Opuyynas ©epTaiiree XHiix X3/ [3/3T Hb 5pX OYXHUil 5Tr33/, Xyy/by, KOMIAHUHH aKHITaH Hb SMAp HAT TOPITHHH XM
OpOXJI00 ©OpUitH anbau Tymiaanaa ammrian ( 6aip Cyyph ) ©6pHIiH AT COHUPXIIO0 TYXailH UTIIMKIIIT OTCOH ITIIII, YIIWIYYIdTY OOI0H
Q)KIJI OITOTYHHH allTUT COHUPXIIOOC AIATYYP TaBBX XA OPOXBIT XIITH).

18 Safe harbor, Opuyynas

4 Gregory V.Varallo, Daniel A.Dreishach, Black Rohrbacher Fundamentals of Corporate Governance, pp-30

15 Luca Inriques, The Law on Company Director’ Self Dealing: A Comparative Analysis
https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract id=135674

16 Tunneling, ranurnas
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AUTUT COHUPXJIBIH 36PUMITIN XAIMIUIMAH HIT TOPONl OO0JOX TaHHEIWHT Hb OU3HECT WX3BWISH
30HXIJIOX XYyBbIIaa 333MINUTY OOJIOH KOMIAHWWH OHAepP TYBIIHHH anOaH TymaaitaH OyHy TOTOOI
MDBR3J13JT 333MIINATY Hb KOMIIAHUIH XOPOHTeep 60pHiH XyBUHH OM3HECHITH OO0JIOMKHUHT OCTOX aIlluT
OJIOXBIT XAJIJIPT 06ree] YT X3JIUIAC KOMIIAHU XOXUPOJ aMcaX Oaijar OHIPIOrTOH. YYHI: TYHIDTIIX
YAUPATIATBIH OHep HAIMH, YPaMIIyyiall, YHIT [[aacCHbBI XyBUUT OyypyyJax, XopeHTe XyJalaax, XyBUHH
399JIMIH OaTalraa 33paT Hb TAHHEIHHT 'K TOOI[OTJIOT. Y YHAAC KIDKUT XyBbI[aa 333MIITUTIHT XOXUPOI
amcax 0aiiiar HUATIAT TOXHOJIOT OYIOY TAAT3PUIH XyBbIIaaHbI X3MKI)3 Oaracax 00JIOH KOMITAHUIH
Ou3HECHIH YHD 1PHD Oyypaar.t” TaHHEIMHr XUICOH 60 YT XOIIIUIMHAT XYYHH TOreJaep 0yc I3k y3/0T.

1990-3571 onbl 5xHUit xaract byrn Haiipammax Yex yachIH X5 X3/19H IOHI'®XK XyBbUJIaracaH TOMOOXOH
0aHKyyZ 0OJIOH YHIABIPYY IPHAT JaMITyypcaH 0eree/ TyxailH KOMIIAHUHH YAUPAJIaryy 1 KOMIaHUHH
XOpeHre OONOH VI XOAJNeX XOpeHTHHAT ©eepcauilH XyBWiH OuszHec OonoH oddmop Oycan
MIAKYYJCOHUNUT TOTTOOCOHOOP TAHHEJIMHT YYCCOH T Y3A3r. TaHHEIMHTUMHH XaMTUiH HUWTIAT
xumd3 6on Tes EBpombiH OpHYYABIH XyBbUJIANbIH JlapaaX YEUHH MX XAOMXKIIHHNA O3JI9H MOHIeTIH
OaiicaH KOMMIAHWWH YAMPAJATYyJaac XeOpeHTe MOHTHHAT eepCAWHH XyBHHH KOMIAHH pyyraa
MIMJDKYYJICOH TOXHOJNUIYYABIT HApI»K OomHo. Tyxaimban: Oyraax Teyex sMapu Oaraiaraa Oanxryit
Mall eHJep X3MXI3HHUH 3331 raprax, rajHaac aBcaH YWIUMIATI9HUHM YHIA X3TIPCOH OHJep XeJC
ToJ6X,'® KOMIAHUIH YJI XO/LI6X XOPOHTHIT 3aX 333JIMIH YH33C X3T 6ara edyyXsH X3MK3IHHI YHI2D
XyAangax YWIAI33p TaHHEIUHT UI3PAAT.

TaHHeNMWHT XWICOH XyMyyc OyX VM axwuiaraa, NpOLEAYpPHIT XYYJIUHH JAaryy XWiDK TyxalH
TAHHEJIMHTUHIT XYCIK XUIAAT OHLJIOTTOM.

Bonsn moneonuti mannenune Hb Tyxaitn0an: r'yHIPTIAX 3aXHpall 60pTee X3T OHAeP HAIUH YPaMIITYyJIa
OIITOX, 0ara XaMX39HUH OYTIATIIXYYHHUHIT 32X 333JIMIH YHIAC JOOTYYp XyAaaax, JIITYYP XyJaiaaH
aBax XdIMPI Oairyymaar. MitM TepiuifH X313 Hb KOMIAHUIH 03J19H MOHTOHHUN YaJaBXH]l THIMY HX
HOJIOe Y3YYJIIXTYyH Oaiix Tanraii 0oJoOBY ypT XyraljaaHj OaifHra naBTariax Oaiimanraii 00y X3¢ar
Xyrarjaanbl jJapaa KOMITAHWHH O3J9H MOHIOHHH YpCrayj] COPreep HOJO6IDK KOMIAHH] XOXHPOJ

yupyysjar.

Xoponeuiin mannenune THIAT Hb ©OPUWH HATIMAJI COHUPXOITON ITTI33A KOMITAHUHH XOPOHTHHT
XyAaJaax, 333J1 0JIroX100 0ara XyyTdu 0aix 33par opAor. Cparasp eHIAep YHI3P YII X6JIeX XOpOHTe
XyZAaJlaH aBax, OHIep XYYTIH 333J1 aBax 33par OarraHa. XepeHTHilH TAHHEIWHI KOMIIAHUMH 03J19H
MOHIOHMU YaJaBXWJ IIyyJ HOJIeejler, KOMIAHWHH allur OpJIOTO Hb 3HIXYY TAaHHEIMHI XUIHC3H
XOPOHT® 33D Hb YHIICIRIAT YUUP 03J13H MOHTOHUN TAHHEJIMHIIAC SUIrariaar.

Yuom yaacuwl maunenune THIPT HB  XyBbIIAaHBl YHUHT Oyypyyiican oddep caHal TaBHUX, KIKUT
XYBbIIaa 339MIIUTYINHH HOTJION allTUHT erexryi 0aiix, J0TOOI00 3331 0JIT0X OYIOy 3HAXYY 39311 Hb
OynaaHn Tenmermexryil 0Oaiix, XyBbL@aH[ TYJITyypjacaH ©HIep YypaMIlyyial OJrox OOJOH AO0TOO.
MDJIP3JUTMIT alliriiax apubKaa XX 33par OaraTHa.

MOHron yICBIH JaMIyypiblH TyXal XyyJuH[ '° TaHHENIUHr X3109p33p MIPAX XOJIIUIMAT XYYUH
Teresnuep Oyc OaiiX 30XHILyyJaNT OpcOH Oaix 0ereea MHIXYY 30XHUIYYNAITHII KOMIAHUHH XYY/IbTal
X0J100K 6rBej TaHHEIUHI TOPIMHH COHUPXJIBIH 30PUMITIH XOIIUIMAT 30XHILYYJIaX 30XHILyyJalTaH]
YyXxaj XyBb HOM3p O0JIOX FOM.

J10TOO I MOIP3JUIMNT ANTHNIAXK aPHWIDKAAHIT OPOX 3aMaap XUHTIIX XD

KoMmmnanuita apx Oyxuil anbaH TylraaaTaH KOMIIAHUHH HYYII, JOTOO/ MIIALIHIrY! xanranax

YYPAr OyX 1 yJiC OpHBI KOMIIAHWMH XYYyJIWHJ Tycrajaa OJICOH Oaijar Oereeja 3c 0ereec KOMIaHU
OM3HECHIH YT aKWiIjIaraaraa siByyJDK 9alaxryid. DHAXYY HYYIT OYI0Y TOTOO M3IDAJI3J THAATT 30BXOH

7 http://www.investopedia.com/terms/t/tunneling.asp#ixzz4QEU7xexH

18 Dm> mexuen Gaiian 4 racoH MY-H XyBb/ TOPHITH ©MUHT XyBbI[aaT KOMIAHHY/I]l TOXHOJJUIOT KHII33 foM. TyxaiinGan: Tepuitn eMunt
XYBBI[AaT KOMIIAHU Malll Hep YHITIM XYyJIUHH 36BJI6X YHIYUITId aBcaH KU OJOH HUATHIHH XIPATCIIIAp Hanaraax OaicaH.

¥ NMammyypsia Tyxait Xyyis, ( 1997) 19-p 3yiin

2 nsider trading, Opuyynas.

21 YHaT HaacHbl 3ax 3001uiH TyXait Xyyis, (2014) 76-p 3yiin “Todopxotl ynsm yaachvl yus Xanuuod Hei0010X HUMmuiin Xypmaon 601002yl
MI0391UTLe OOMO0O M0 23K~ TIK TONOPXOIIICOH Oaitiar
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KOMITaHUMH HYYLl OpOXTYyil Oereej KommaHUTai XO0J000TOH OJDK aBCaH MOAPIIUIYYHA Y XaMpax
00JOMKTON. DHIXYY MOIDIJI3J Hb 3aaBajl HyYIl I')K aHTHIIArJCaH 0aiX ITOTOOMI0OC JI TapcaH OalxbIr
X2JIXTYH 06ree 1 KOMIAHUIH raJHaac aBCaH M3II3JI 9 Hyynaa Oyi0y JOTOO M3 OpXkK OOITHO.
Tyxaitnban XstHanTHH XyBbIlaar XyAajlaH aBaX MAIIAIIAI 0aik 60IHO.

JoTooa MAIIUTMAT alUriIak XUUX apuiDKaa TrddT Hb XyBbIlaaT KOMITAHMIH XyBbllaa 00110H Oycan
YHOT 1aachIr ( OOHJ, OMIIMOH ) XyBb XYH HUHUTA/] W 0OJI00TYH M3II3JUTUIAT alllUIIIaH apibKaa XuHX T
x371719T. OJI0H OPOH/I 3aPUM HAT TOPIUHH AOTOO MIARDIUIMHIT alllUIIaX XUHX apiibKaar Xyyib 0yc rask
y31or. Yuup Hb Oycaja XepeHre opyylardu Iryaapra 0yc 0ereef J0TOOI MAIRIIUTHNT MIIK Oaiiraa
XOPOHTe OpyyJard Hb Oycaa XepeHTe opyyJiardaac Miyy amlur 0JIOX AaByy OOJOMKTON Oaigar oM.

X3p3B KOMITAHUIH JTOTOO M3JI3AJIAIITAN 3TII3 3CXYI TYYHUN HATAMAI COHUPXOITOM 3TT33] XA
HOT Tajl OOJDK OPOJIIICOH T3 V3B yI' XONIPJI Hb TyXallH KOMITAHUMH JOTOOZ MBI OYXHid
STrI2UHH XyBbJI CORUPXJIBIH 30PUMITIH XL 60JHO. 22 DHAXYY 3Tr99/1 Hb KoMnanu 6010 TY3-1
5H? apUIKAaHbl Tajlaap yphIYUIK MOJAIIX YYpoIrTsit.2®

JloTOO M3IRAIIIHIAT AIIUTIIaK XUIX apHKaaHbl COHTOIOT OHOJIOOP APX OYXHid 3Tra3/] 00JI0H HyYyIIa
XaJrajiax XxapuinaaTai 3Tr33YyA Hb KOMIIAHUWH HUATI]] Wi O0JIOOTYH MaTeprasuiar Oyry KOMIaHUIH
YHOT [aacaH/I HOJIeeIoX MAIIIJLIHIT allliuTIaH apuibKaa XUUXTYH 0aifX Yypar XyIdoH?. DHIXYY T0TOOT
MDJIIIJUTUIT MOAJAT STIIdAYYAUNT anbausl 6atip CYypuHulxaa Xyudsop HYyYy MI0IIILULE 0NNC ABCAH
9m2330 6Y10y HYYY, 00MO00 MIOIININ I3IMUU2Y>* T3 HIPISIAT 66ree ] YYHI: KOMIAHUAH ayKUITUM]I,
3aXUPIyyA MOH XYYyIbUH[, HATTIAH OOMOTYHI, 36BIOXYYA Oycaa Typ Xyraraaraap HTTAMKIATACOH
3TrIdAYYH OaraTaar.

MYVY-1 YHOT IaaCHBI apHIDKAAH]T OPOJILIOTY MAPTHKIUIH OPOIIIIOTYH/] Hb KOMIIAHUIAH JTOTOO M3JI33IIAI
933MINKTY 00K 00JI0X OOJNOBY ©6p Oycajy KOMIAHW T'aHAAC 30BJOree erjaer 3eBIOXYYI SHAIXYY
KaTeroput Oartaxryi Oaiiraa Tys 9HD Tajaap 30XHUIYYJIalNThII XyYJIUHI TYCTaX ©TCOHOOp XYYIHHH
raayyp OaiicaH SAr?dp STIIAYYIAUHUT YYPIIXKYYJIDX MOH XaMTaalalThlH 30XHILYYJalIT OOJIOX FOM.
Manaii yJChIH KOMIIAaHUIH 3aXUPajl, OHIep al0aH TYIIaalTaHTyy/l, XyBbIaa d339MIIUTYH]] 9 TICOH DHD
Tajmaap XyyJdHiH MAIJUIdT AyTyy AyauMmar Oaiiraaraacaa OOJDK XOXHUpOX siBfmaji Oaiiraa O0JOBY siMap
XYYJIUHH Map 30XHILYYJIAIT allluriax ECTOUT00 MAJUIATTYH.

Kuwzs no AHY-1 /[390 wiyyxaop KOMRAHULH YHIM YaacHvl ApualCcaano yHI Xasnyacy KOMNaHule
MONOONIHC OPONYCOH XYYIbUULIH XaMmpazy Xyyiby Hb MYXauH KOMNAHUNH Xyebyade XyoaioaH aecaH
mapaaauvie WULOBIPAICIH batioaz. DHd acyyoan 039p yHIM yaacsie Xyoandax Xyoandan asaxmail
X0A600mMot AMAp Hi32 Xyyab 0yc Y01 yycaseyi 0010684 YHI XAAiyasyutii Ma033Iule Xyyis oycaap
AUIUSTIACAH, XYVILYUUH YUTYLYYAIU0II XYAIICIH YYP2II 30PUCOH Hb AMAPY 30PUN20MOU 6atican 2acu
91O Hb Ayeap, 3aaunan 60aH0.% Tk y3coH Gaimar.

1.3 CoHMpXJbIH 36PUMITIH XTI X01000TOIroop 3px Oyxuid andaH TyIIAaJaTHBI XYJI39X
YYP3r

COHMPXJIBIH 36PUMITIN XANMUIMHH 30XUIYYJIANT TYYHUH XOPITKUITHIH dyXall XeIyypar 0o
COHUPXJIBIH 36pYMI OYXHMH STrIdIUMH XYJIPACOH YYpar Oaiinar. KomnanuitH spx Oyxuid 3Tra3sauiiH
KOMITaHUJI XYJII3CIH YYPrIdC YHAICIAH COHUPXJIBIH 30pUMITIN X0100ra0X YYpruH acyynan ypras
rapaar. TuiiM4 ydpaac COHUPXJIBIH 36PUMITIN XOJIUIMHH acyyJUIbIl 3pX OYXWH 3Tr33AMiH YHACOH
YYP3I'T3i X0M00H aBY y33X Hb UyXajl 06ree COHUPXJbIH 36PUMITIN X3IIJI33C YYI3H MapraaH rapBal
HIYYX KOMITAHUMH 3pX OYXUil 3TrIdAyyld YYpPra? XOpXdH OWENyYICOHUHT TON Mainryyp OOJTOH
MapraaHsIT IIMHIBIPIAAST OHIIOTTOM.

22 Kounemn ®@uonna, Lort.H., Komnanwuits apx 3y#t cypeanmuin 2apoin agnaea., 2008,1.97
23 KoMnaHuiiH Tyxai xyyis, (2011) 91-p 3yiin

2 Insider, Opuyynas

25 Wiliam J. Carney, Essentials Mergers and Acquisitions Aspen Publishers; ( 2009) p-247
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YHIHYIIP aKWILIaX YYpAr Xapuyujararail XaHJax yypar

26

Hulitiite apx 3ydn  “yuonussp ascunnax yypae”-T IMYYXd3C HIyaapra €CHbI YHACOH 33D
TOTTOOJIOT, UTIIMKIIATACOH ATIIIAUIH ToJI YYpar 0oiox “xapuyyracamaii xanoax yypae ~-T XaWHra,
OONTOOMXKIYH XaHIax Talaap XYYJIMHH 30XUIyYyJalnTal YHIICISTIMK Tomopxouiormmor. WMtran
Xy139Xx Oyooy YyHSHUY Oaiix yypar Hb KOMIAHWUHH XYYJIMHJ TOJOPXOW Tycrargak X3p3B 3epuBell
XapuyIyIara XyidX 30XUIyyIanT YHTIrIaar. Y H3HY 0alfX YYpar Hb )KypaM OHIIl CTaHAAPT 0a HATIMOAIT
COHMPXOJITOH OTII2AMUH XdIIUIAC “xameaarax wiyxsp” 2’ Hb Oyry XyBbllaa 333MIIMIY OOJIOH
KOMITAHUIT Xamraajax xamraajianT Oomgor. MeH yyHHMH Xaxyyraap YH?HY Oaiix 3apuuM Hb 3ax
33571MiH ©PCOIOOHUIT XaMraanax 30pHIroToi.?

Yuonusop asicunnax yypse - Komnanuitn 3axupan, TY3-H rumyyH OOJIOH KOMITAHUWH ©HIep anOaH
TyIIAaNTaH Hb SAMap HAT MIMAABIPUNT Tapraxjiaa eepuiH XyBHHH allliT COHHUPXIIOOC aHTHH Oaik
KOMIIAHUMH alluI COHUPXJIBIT A33J3JDK, TYYHUH allUur COHUPXOJJ HUHLCAH WIHWIB3P raprax Hb
XaMTHAH 9yXan YYpar oM. YHOHU OalJUIbIH YYPIT Hb 3aXUPIYYABIT ©OpTIUTree XdJIRI XUUXUUT
XOPUIIIOAOT. 3aXUpiyya OOJOH TYYHTIH XaMaapaiaTaid XyyJuHH STrIdATIH Xyaanaax xyJaiaaH aBax
I3P33 XUKX, TOJITOM KOMIIAaHW OXWH KOMIAHUTairaa X3Jauaiij OpoxX, T0TOOH M3I33JI3I A33P YHIAICISH
apwibKaaHJ oOpoxX OOJOH KOMMIAHWWH JOTOOI MDIIPIUIMAT Oypyyraap ammuriax, 3aXxupiyyaaac
SPIAATHHH XOPOHTOTYH OOJICOH KOMIIAHUMT CaHXYYXKYYJICOH, KOMIAHUHH OOJIOMXKHHT Xyyib Oycaap
almriIax TOXMOJUTYYAal I93PX YYPrad OMesyysICoH 3C3X Tajaap acyyiT ypraH rapd upaor. 2

YH3HUIp aXWUIAaX 3HIXYY YYPIUMH XyBbJ sIMap 3pX 3YMH TOITOJILOOH, X3PX3H TyCrarjacaHaac yi
XaMmaapaH 3alImryd xo€p IIMHXKUUr aryyiax 0a YYHI HArAyrasp: myaapra Oyc Oyioy yHIHYI3D
QKWUIaaryd XoliIuir Xyyias Oyc X3JIil TOOLOX, X0€pAyraapT: mygapra 0yc 3coXuir Tyxaisican
(axTa]] YHAICIDH HIYYX33C TOTTOOCOH 0aliX IICAH XOEP 3apUMBIT 3alIIITYH XaHracan O6aiHa.

Xapuyynaeamai xanoax yypae — 3H3 YYPIT TyXaiH CyObeKT ajiiBaa Yl aKuijiaraa siByyJax, IHHIBID
rapraxjaa xapuyiyiarataii COHOP COPIMXKTIH OOJITOOMIKTOW XaHJaX, XUUX €CTOWI00 XHHX MOIIJIAT
yaBapTail 6aiix 33par yrasp MIBPXUMISIIdX G01oMkToi. ° Bu3HecHiiH MapraaHbIr IIMHAABIPIIX
OYP3MI 3aacHbl Jaryy LIYYX TyXaiH cyObeKT OM3HeCHHH MIMHAABIP rapraxjaa KOMIIAHHUMH amiur
COHHPXJIBIT OHOPT TaBBXK YHIHU LIyJapraap XaHacaH 3coxuir manraaar. [Ianasepuitn Xyyib, 102 (
b) ( 7 ) -p X3corT KOMNaHH Hb X3P3B KOMIAHWUIH 3aXHUpIyy[ XapHuylylarataii XaHaax Yyprad
OMenyyI33ryil TOXHOJIION Xapuylylara XyJsdiraX OOJIOH Xapuyljaraac 4eijieelexX 30XHIlyyJianraa
KOMIIAaHUHH JypPIMID> HApMHH TyCrak orox €crtoil racsH Gaiimar.’! AHY-H Gapar UX5HX My>KMAH
KOMIIaHUIH XYYJIUH 9HIXYY KypaM TycrarjacaH. SmoHpl KOMIaHWIH XyyJIWHA 3aXUPIYYIbIH YHIHUIIP
@KMIUIAX YYPruir 6ac tycraca. %2

Xoép. Komnanniin 3px 3yl 19X COHUPXJIHITH 30PYMITI XOIIVINNAT IMAABIPJIIIX apra 3amMm

% Jpaxyy cymairaansl Xypasna Duty of care, Duty of loyalty rax Tombéomnyyasir Amapcanaa b., Komnanuiin 3acaryiaj, KOMIaHHH pX
3y#H Tynramican acyynai, Yb., 2012 OyTaann XopammcedH  “xapuylpiaraTail XxaHmax yypar OOJIOH YHIHYIIP @KHIUIAX YYPIT ~ XIMIIX
HOPIILIIP aBY Y37199.

Z'Umbrella phrase, Opuyy:nas

28 Klaus J.Hopt., Conflict of Interest, Secrecy and Insider Information of Directors- G Comparative Analysis, European Corporate Governance
Institute https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=2313697

2 Gregory V.Varallo, Daniel A.Dreisbach, Black Rohrbacher., Fundamentals of Corporate Governance., American Bar Association; 2 edition
(2011) p-30

30 Amapcanaa b., Komnanuiin 3acariian, KOMIIaHHITH 3pX 3YiiH Tysiramzacad acyynan, Vb., 2012, 1-28

%1 Dana M.Muir, Cindy A.Schipani, The Challenge of Company Stock Transactions for Directors’ Duties of Loyalty

32 Japan, Companies act, article 355
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2.1 KomMmnanwuiit 3pX 3YiiH COHUPXJIBIH 30PYHITIN XILJIMIAT 30XHILyyJIaxX apra

Kommanu m1pap rapd 6010X sMap HIT MapraaHaac ypbIuujlaH COPTHIDK COHUPXIIBIH 30 PUIHIH
acyyJUIBIT J)KypaMJylacaH 0aiix Hb dyxall.

Xop3B gapaax Oaiiimaap COHUPXJIBIH 30PWIBIH aCyyAJbIT KOMITAHH JI93P3)  30XUILYyJICaH
30XUIYYJTAITHIT XHUCOH 00N XYYJHIH sMap HIT Yp JaraBap dpCIdIl YYCTIXTYH, MapraaH rapraxryu
Oaiix 0OJIOMKTOM OYIOY PH? Tajlaap COHUPXJIBIH 30PUMIITIH XAIIUIHAH CYObEKTYYIMIH YYPTUIH Tanaap
JyPhJCAHBIT IDIT3PYYIIbe: >

YpbIUWITK M3AITAIX

3eBI1Ie6pe aBax

Tarram3ax, 3aUICXUAX

3oxwmiryynax apra

XOpUITIONT XUKX

Ypoouunowe m202209x - 5H? YYPTUHH 3aMIILTYH MAAITIRX YYPAIT U T2K HIPAd13T. KoMnanuiid apx Oyxuii
9TII3]1 Hb &XKHJI YYPTUHHXID XYBb/]I IMAp HAT MIMAIBIP raprax, XdJIJI XHAXdT TYYH/I XyBHIH COHUPXOJT
yycu Oaiiraa 6o »H? Tanaapaa TyxallH HIMAIBIPUIT rapraxaacaa eMHe TeJIeesoH yaupaax 30BIej100
3aaBajl MPJATIRX YYPIrTdd. OHD 30XMIYYyJalT Hb 30BXOH KOMIIAHWWH 3aXHpay] TOIUUTYH ypbJ
TOJOPXOMIICOH COHUPXJIBIH 30PUHITIH XAUIIUINIH CyOBEKTYYAdL 4 XaMaapasTai oM.

Hd29p naypwacaH YHOHU Oaiix Yypradc ypraH rapiar 4yXad YYPTHHH HIT 00N MOBJATIdX YYPAT FOM.
DHAXYY YYPTUHT X3PIKCOH ICOXUUT MANTax1aa MIISTIRI XHUICIH /3T Hb OapuMTKCaH OOJIOH siMap
MDJIIBJUTUIT MAIIBTACIH, M3AAT I3 Hb )KYPMBIH Jaryy XUHIACoH 39par Oaiinar. 3apuM yJic opoHa OMUTrsH
MDBJIATIAN XMIUX [MAJITYyp TaBbaar. MaHail KOMIAHUWH XYYJIMHJ OHYTIH M3J3TI3J XUHX HIAITyyphIr
OPYYJDK ©TBOJI MAJIATIIX YYPTUHH OUEIIITUIAT XsTHAX O0JIOMXKTOH 00JIOX IOM.

MVY-H KOMIAaHUIH XyyJWHJA KOMIAHMHH 5pX Oyxuil anbaH TymlaajTaH Hb MIMAABIP Tapraxiaa
COHUPXJIBIH 36pWIe6C 3aMJICXUIK COHUPXJIBIH 36PUMII YYCIX33p 00J1 9H? Tanaap Tyxail Oyp MIIeTIadx
YYPOrToii I3k 30XuIyyscan Oaiina.

JoTooa M3A33 /MM allIurIaK XMUX aprbKaaHbl 30XHIYYJIANTBIH TOJI aCyyAall Hb YPbAUMIDK M3JATIIX
KYPMBIT OYIOy I1ar TyXai Hb M3JI3T/INK Oalix maapiara TaBpjar 6a YyHHH 30pWIITO Hb KOMIAHUHH
HYYyL M3IP3JI3J1 anjariax Spciymiir Oyypyynax, J0TOOJ MAAPDJUIMHT allUIIaX XUUX apuiDKaaH[
OpOX00C YPBIYMIAH COPIHIIDX sABAan Oaiigar.®® MY-H KOMINAHWHH XyyJIHHI JOTOOJ M3ID3JIIMNAT
allMIIaX apuikaa XUUXUNAT COHUPXJIIBIH 30PUMIITAIN XAJIIRII K TOJOPXOMUIIOOTYH, YHAT 1IaacHBI 3aX
339IMHH XYYJIUHZA JOTOOZ M3A3IJUIMUT aIlIMIIaX apuipkaa XUNXdA YphAUMIDK MBJATIRIX YYPruir
Tycraaryi 0aiiraa Hb XyyJib TOTTOOMYKHIH X3P3TKIJITHHAT CYJIpyyJax cyi Tan 6ok OaifHa.

YPhOuMIDK MBIRTAdX YYPradC TajgHa XYYJIUHH Aaryy COHUPXJIBIH 30PUMITIN X3JII3J XUHATIACOH 007
TalJIaHT KUIUIH 5I3CT HaXUM XyyJacAaa TaBbK HUMTIA M3AIAIAX OOJOH KOMIAHWWH CaHXYYTHHH

3¢ Komnanuiin Tyxaii xyynb, (2011) 84.4.4-p
% Klaus J.Hopt, Eddy Wymeersch Capital Market and Company Law pp-530-544



TaiinaHnaa Tycrax, XyBbliaaT KOMIIAaHH OOJIOH eep Oycall 30XHIyyIalTTail KOMIIaHU Hb AaBXap TOPUIH
9px Oyxuii Oalryymarag MyIRTARX YYPTUUT KOMIIAaHH XYYJIHap XYJII3CoH Oaiar.

MoOHT0J yICHIH XyBbJ XyBbIIaaT KOMIIAHW COHUPXJIBIH 30PUYHITIH OOJIOH MX XIMKIIHHN XAIITHHH
Tanaap MdIAPADK Oaiix yypar OonrocoH Oaiiiar Hb COHMPXJIBIH 36pWIE6C YYASH DPCAdT YYCIXIIC
XaMmraanax, XyBbIIaaT KOMIIAHHUT HAIAIITTIH OalliraX XOepeHre OpyyJaryAuidr xamraaiax, TaTax
30pWIro JaBXap aryyjiarjax Oaimar ok oinroraox Oaiina. % Dmoxyy yypruiir TY3-u Hapwmiin
Ovdruiie gapra xyasaor.3 DHd M990 XapuH ayTMar Oaiiraa Hb C3X m33p Gaiiraa MamdasuIIdC
xapargax 6a C3X-uel 2014 oHbI cyfanraaHaac xapaxaj HUUT 22 KOMIOAaHUHH MBIP3JI3] OPCOH Oaiix Oa
YYH23C 3 COHHMPXJIBIH 36pUHITIN X3MI3J1 XYBbIAaT KOMIMaHWynan XuiriacoH Oaitna. C3X-ooc 2015
60m0H 2016 oHBI 3H M3 rapaaryii OaiHa.

IlanuH ypaMInyysuiblH I'3p33, 06pTIHUree XUMX X3JILAI 3CXYJI XyBbllaaraa XyIajaiax 33prasp 3ailmryi
MDBJISTIIX YYPAT Xs3raapiaraaxryi 6ereen AHY-H XyyiauH[ dAT2PUIT MAAITADX ECTOUT XyyIbUIICAaH
Oaiinar. TyxaiinOan AHY-H YHAT naacHsl Tyxail XyyJIHH] TyC YJCBIH OOJIOH TYC YJICBIH XOPOHTHIH
Oup>x ma3p OYpPTranTHi rajgaa] yJIChIH KOMIAHUKAH 3axupiyya, TY3-H rumyya, 5%-aac 19311 XyBb
335MULAST XYBBLAA 333MILUATYH sIMAp HAT MaTepuauiar amur coHupxonroil 120,000 am.gonmapaac
JP5UI YHUHH JTYHT3H XOJIUTYYAMEH KM HOT ylaa M3JRIIX YYPar™i 6aiinar.®® EBpornbiH X0n600HbI
YIC CYYAUHH Y€l HATAMAJI COHUPXOATOM 3TII3AYYAUNH XAIIJIUNAT M3JI3TARX Tanaap JOPUBTOM ainxam
xuiicoH Oereen ONOH YJICHIH HATTIAH 0OM0X OYPTIIIHMIH CTaHIAPTHIT HIBTPYYJICIHIIP XOPOHTHITH
Ompxum OYypTranTIA XyBbIlaaT KOMMAHWHH 3axupan, TY3-H rumyyn OOJNOH 30HXWIOX XyBbIlaa
333MIIMTYTIH OalTyyscaH I3p33HUHN Tajaap >KUJI3) HAT yJaa 3aaBajl MJRTIRX Yyparmil. XbHI'Y-u
KomnanuiiH 3acarianbiH KOJEKCT XyBbIaaT KOMIIAHH Hb XSHAITHIH 36BIIOJI100 COHUPXJIBIH 36PUMITIN
XOIIUIMAH Tajlaap >KWINHH JICHAH TaiilaHAaa TaijJarHaxeIl 3eBieceH Oadimar 6omoBdy XBHI'Y-H
xomnanuita xyynunn ( Aktiengesellschaft ) su» Tanmaap 30xuiryynanT opooryit X3aui 4 KOMIaHUIAH
XYBbIIaa 333MIIMTYUA XOUH] U acryyira TaBUX, MR aBaX ©preH dpX ONrocoH Oaiimar Gereen
KOMIIAaHWIH aj0aH XaardwJ YYHJA XapHhyliax YYpTHHT TOTTOOX erceH Oaimar. SIMOH YJICHIH XYBBA
KOMITAHUIH IUHIBIP Taprax 3pX MIAIITIH 3aXxupal, At0aH XaarduilH COHMPXJIBIH 30PUHITIHN X3
OPCOH TaJaapaa MIJPIIX YYPIrTaii Gaiinar. *°

Tameanzax yypae — X3p3B TyXalH 3pX OYXWH 3TrI3/13]] TOOPXOH MIMHIBIP Taprax Yl auiiaraaHj
OpOJILIOXOJ sIMap HAr Oaliiyaap COHMUPXJIBIH 36pUMII YYCCOH OO0 TyxaiH MIMHAB3P raprax O00JOH YHI
aXuuIaraar Xap3rKyy/I3X33¢ TaTraji3ax Hb 033 T3 Y YIUNH IO yypar Oaiinar. Dpx Oyxwuii 3Tr331
Hb aIlIUT COHMPXJIBIH 36PUYMIT3H 00J TYYHHHr yr yia akwiaraa, X3J03J XUHX IIWHAABIpP rapraxan
caHan erex €cryil r»k y3mor Oa Oyp TyxailH yWn axwiaraa, X301 sMap HAr Oadaaap
OpOIIIyyNaxTyi OaifX yaHra xypaM YHITIHIIIaT.

3atinexutix yypae — XapaB 3pX OYXHH 3Tr3313]] COHUPXJIIBIH 36pUMi Yycu 000X Hexuen Oaiman Ouit
00JBOJ TYYHAOC 3alicnxuiix yypartil. Komnanuiin xyynuitn 84 ayrasp 3ying sH3 yypruir Tycracan
Oaiinar. UWx bpurtanumii komnauHuiiH xyynuitH 175 nyraap 3yiuin 3HIXYY caHaar opyysicaH Oaiinar
0eree 1 COHUPXJIbIH 30PYHII YYCIK 00JIOX HOXIOJ Oaijiaac 3aXupilyy Hb 3aijicxuiix €cToi Oanar.

3es6uoopon o26x - MAIATAIX YYPIIAC yprau rapjaar 6eree 1 TyXaiH 3Tr33]] Hb TOAOPXOH )KYPMBIH Jaryy
©OpUNH AUl COHUPXJBIH 360pWIMHH Tajaap MO3JAPTIMK DHIXYY XOJIUIMHr XWX 3c¢3X Tajaap
3eBiieepnuir TY3-eec  aBmar. 3eBlIeepes erex KypaMm, MAITYyphil Xyyjldb TOTTOOMMOOP
30xuItyyJcaH Oatimar Gereen 3eBImeepiuir 3eBXxeH TY3-H mapra erex 3cxyn TY3-eec erex, xoép
mariaant TY3-tail 001 XSHAJITBIH 36BJIOJI OTJ6r. 3apuM XaTyy 30XHIlyyJaJITaH] 36BXOH XyBbllaa

3 YHoT aacHs! 3ax 3337mitH TyXait xyyis (2014) 56,1-p 3yitn Gonon 56.2.4-p 3yiin YHOT HaacHbl X0EPI0rY 3aX 3937111 YHIT 11aacaa apHIDKUIK
Gaifraa yHOT I1aac raprard Hb JOp YHOT I[aac Taprarduiii 0aiTyyicaHn uxX XaMKIIHHUNA OOIOH COHUPXIIBIH 30PUMITAH IIPI3, XOIIIDIT XUICIHIIC
XOMIII @XJIBIH HAT ©0pT Oartaan 5HY Tamaap X0poo, XOPOHTHIH OHpK OONOH OOPHIH MaxXxWM Xyyjacaap JaMKYylaH HHHTII MDIIIIIX
YYPArTid:

87 Camxyyruitn 3oxuiryynax XopooHsl Torroon, 2015.12.17, Ne443, YH5T maac raprarduifd M3A33JUIMHH M TOA Gaiuibmi sxypam, 4.1
COHUPXIIBIH 30PUMIITIN XAIIUIMKAH Tajlaap M3IDIIUIMAT ©0pHiiH 00I0H XOpeoHIHiiH OMPKHIH IAaXuM XyyAcaHn Oaiipiryynax yypruidr TY3-u
HapuifH OMYTHIH Japra IyHIATIIX 0eree]] YHAIT NAaCHEI 3aX 393JIHMHH TyXall XyylIHiH 56 nyraap 3yl 56 myraap 3yHnuiH 3-T 3aacHbI Aaryy
M3JI92JIMIH YHAH 36BUIT KOMIIaHU XapUyLlHa.

3 Anatomy of Corporate Law, A comparative and Functional Approach (second edition) pp156

39 Anatomy of Corporate Law, A comparative and Functional Approach (second edition) pp156 18



I3MILUTYIUIH XypJlaac 36BIIO6Pes ONroX 3aaiT Oaimar 4 KOMIAHUHH XYBBJ SHIXYY LIHHIBIPUIT
Xyp/aH Taprax Hb yp amurtail 0aix TOXHMOIION SHD 30XUIYYyJaIT Yp IyH MyyTai Oaimar. ['axmad3
30Bx0H TY3-06C 36BII6OPOI 6TOX Hb XaHTAITTAH XaMraajanT 00JDK danaxryil. MOHTOJ yIICBIH XYBb]
TY3-H COHUPXJBIH 36pUMITYH THIIYYIUNH ONOHXWHH CaHAlBIH YHJICOH 133D 36BIIeepesl erier
bereen 3apum Toxmonmona TY3 Hb 3H? acyymnsir XyBbllaa 33IMIIATYIUNH Xypijaac 36BIIOOpeI
aBaxaap OpyyJhar, Xypjaac MeH COHHMPXJBIH 30pYMITYH XyBbLlaa D33MIIMIYIUNAH OJIOHXUIH
IIMHBIP3IP 36BIIE6pesl erAer, YYHI3C TaJHa 36BILIeepesl erexiee XOHUIOHTHHH MIPraKIniH
3Tr33/133p YHD TOTTOOJITOCHBI JIaryy 30BIIOOPOII 6reX 30XHIyyJlalT 6aiiraa’’ Hb OIOH yJICHIH KHUIIUIT
HUUIICOH CaiH 30XUILyYJIaJIT OOJIK YaJicaH.

Komnanwuiin Tyxail XyynHuiiH 36BI66pe erex 30XUIlyyJanTaac raJHa UPrIHUHN XyyIUH] 36BIIO6PINHH
YHIICOH J95p XMHIIPX XOJIUIMMH Tanaap 30XMIyyscan Oaiimar.*! UproHuil Xyy/uiiH 30XUILyyIaIThIH
Jlaryy 3eBILeepeJl OJIFOCOH 3C3X Tajlaapaa XJILIMHH TalyyAaZ MAIdTI3X ECTONr XyyJabuWICaH Hb
MPOLIECCHIH XYBbJ] AIIATIaXK 000X YyXall 30XHILYYJIANT IOM.

TVY3-1 xapaat Oyc 3CXYJI COHUPXJIBIH 30PYHITYH THINYY Hb XyPalAaXX XypJBIH TAIMASTIN YAIIIK,
XypJlaac TOTTOOJ raprax 3eBIIeepJUir OaTtanraaxyynigar. CyylnuiiH YeWiH XaHjyiaraap Oue jaacaH
Xapaar Oyc 3axupiyyl, ayAMTOPBIH TapracaH Tycrail TailaHr YHIICHXkK, Oue naacaH xapaar Oyc
36BIOXUIH IIyAapra 360BI6T00HHAN 1aryy 36BIIOepe eraer Xummr 6ac 6aiHa. ['9xm3s Mx bpuranuit
XyyJrap XyBbllaa 333MIIHUTY33C 30BIIOOPOIT aBaX SBIAT 0JJ00 XYPTAII Maap iarataid XaBidpad JI OaifHa.
JlenaBepuiiH Iy yX Hb X3P3B COHUPXJIBIH 30PUMIITIH X3 XUUTA3X HOXIe OypaBan xapaat oyc TY3
00J10H Xapaat Oyc 3aXMUpIIYYIbIH MINHABIPUIAT aBcaH 06aiix Hb 3YHTAH I3k TOMIAIIIACHH Oaiinar.

KomnaHwuiiH H3MTMIH XyBb]T XapaaT 00JIOH OXWH KOMITAHUIH TOJIO6JIOH YAUPAax 36BJ6J Hb UXIBWIDH
TOJITO KOMITAHHMAC TOMWJIOTIIZIOT, MOH €POHXHI acceMOIdi Hb ©epee TOIToW KOMIIaHMAac Xapaat
TOXHOJIOJA JHAXYY 36BIIeOpIHilH LIaapiiara Hb XapbLAHTyH yp IYHIYH Oereenx XapuH 3HD
TOXHOJAOA ABCTpPAIUUH JKUIITIIP TOIOOJIOH yAUPAAX 30BIOIHIH XapaaT 0yc THIYYIUHH IIUHIBID
OOJIOH KIDKUT XyBbIIaa 333MIIMTY/I33C 36BIIO6peI aBaX Hb WIYY Yp AYHTIM. MTanu yiacelH XyBbJ
9HAXYY acyyUlbIl JKWDKHI XyBbllaa 335MIIMIYIMHH Teseesien TeneeseH yaupAax 36BIeN 4 MeH
LHOOHXUUT Oypayy/dx €cTOM I'3CH3H maapajaraap JaMkyylaH IIUHABIPI3ISr O0a 3H® Hb Xapaar Oyc
TOJIOeJIOH yIUpPJaxX 36BJI6JIMHH THINYYA LIINHIBIp rapraxaac 4 WIyy Yp HeJeeTdi Oaiinar rax y3c3H
Oaiina.*®

COHUPXJIBIH 36DPWIMIH ACPAT Japaax apra XaMxkd3 aBd oosor :*

YpbaumiicaH MOIATART  XUHX KypMaac TajHa YHOHY Oaiix YYpruir ampapai Jad3p
XOPODKYYIIX3 xomyy Oaiimar. TuiimMddc 3apumiaa XOpHUINIONT  XHHAX aprbil alluriax Oomor
TyXaWnOan 333IUHT XOPUTIIOX, JOTOO MIII3IIIITIA STIISAUIH r3p OYINHH THINYYAWIH KOMITAHUTAH
XUHUX X2 OOJIOH YHAT [AacHBI apyiDKaar XOPHUIJIOX, alllT COHUPXJIBIH 30PUYMITINH XaMTparduir
XOPHIJIOX 33par Oaiix 60sAoT.

CoHupxavin 30puunmatl Xoayautic Xopueiox — X3p3B COHUPXJIBIH 30PUMITIN XAJIRI XUHTACH 007
TYYHHUHUT XY4HH Terenaep 0ycaj TOOI0K 00JI0X MEXaHW3M 3aaBaj 0aitx €ctoil. COHMPXIBIH 30PUHITINH
X3JII3J1 Hb afoyNTail 001 TYYHHHUT NIyYJ] XOPHUIJIOX SHIMIH apra Xdparidx Hb 3YWTHH Oaiiar.

40 Komnanuiin Tyxaii xyynb, (2011) 92.1-p syiin
4 Yprauuit xyyns, (2002 ) 50.1-p 3yiin
42 Gregory V.Varallo, Daniel A.Dreisbach, Black Rohrbacher Fundamentals of Corporate Governance., American Bar Association; 2 edition

(2011)

43 Jlam mmmaB, Bianchi 2014, supra note 3, at 24, 25. See also Corrado Malberti/Emiliano Sironi, The Mandatory Representation of Minority
Shareholders on the Board of Directors of Italian Listed Corporations: An Empirical Analysis, available at
http://www.sssn.com/abstract=965398, 2007

4 Zohar Goshent, The efficiency of controlling corporate self dealing: Theory meets reality.,
https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=2318668
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Onouxu 60101 YOOHXUNH CAHAN A6aX- DHD apraap 36BXeH TyXalH XOJLRIA allur COHUPXOJTYH
TUIYYAUIH caHajgaap MIAHIBIPIRIAT. DHA apra Hb X0Ep YHICOH ad Xonbormontoit. Harr: eeptoiiree
XL XMUX ATI33JUHT XAILRJJ OpPOJILOX00C XaMmraajaar. XOoEpT: HOIPHT TyXailH X313 Hb
36BIIOOPIUITH YHACIH P3P XAUTICOH YUHP IIYYX3 MapraaH YyCIXddC XaMmraaijar.

LIyoapea 6ationvin copun™- urynapra 8cHbl CTaHAAPT Hb HOOHXHUIT OyI0y Xapaat 6yc STr33IHHT XOIII
XUHX OOJOMKHUT 0AroAor. I'9X/193 miynapra OaiaiblH COPHII Hb IIOOHX YHIXIIp CaliH XA XUIDK
YaJ{Ha TA3T OaTajraa erd 4yajaaxryi oM.

XoHoneneeoc opoayoxeyii 6atix — COHUPXIIBIH 36PUMITIN XOJITUIT XOPHUTIIOX aprbIH 3CPAT 3HA apra Hb
COHMPXJIBIH 30PYMITIN X3JIRIA SAMapu XOPUT TAaBUXTYH HABATTIN YIAPK 33X 33371 eepee TyXalH
aCyyAJIBIT MIHHIBIPIRHD MK YIAR3A9T. COHMPXIBIH 30PUMITIN XAIIRI OaifHTa XUHAST KOMIAHWAT
XOPOHT® OpyyJard Hap COHHUPXAOITYH TAIHWH 3aX 333JIMAH YHIITI? Hb 6epee Oyypd Oaimar, acxyl
XyyJb Oyc Oalianaacaa 00K ©0pCAMHHX YT aKuijiaraa Hb XYHAPAIA OPAOT.

J10T0OO 1 M3I33JUIMHIT allMIIIaX XUHX apUDKaaHbl ACPAT YHICOH X0EP TOPIIMIAH )KypaM YIITUMIDK OaitHa.

- boeuno xyeayaanvl apujidCcaarnbl Xﬂseaapﬂaﬂm46,

- JIoTOOZ MM 9P YHAICIICIH OO utyyo xopuznonm®’ TaBux.

boruno XyranaaHbl apuDKaaHbl XA3raapJIajIThliH )XypaM Hb KOMITAaHUHH 3axupall, aXXuJiIdumia, KOMITAaHUIH
xyBblaanel 10%-aac 13311 XyBUIH XyBblaa 333MILIUTIMNAT TOAOPXOH 3aacaH XyraunaaHi KOMIIAHUIH
YHOT LaaCHBI apUIbKaa XUHIr3XTYi Oaiix 30Xuiyynant Gaiinar.*® DHsxyy sxypMaap 60rMHO XyralaaHbl
apuwiDKaar XssraapiaacHaap KOMIIAHUMH Oasularsir alllUIVIaX eepTee allur OJIOX SBJIaac ypbauWIaH
COPruinasr oM. AMepuk, AHMM, SNOH YICYyd 3HAXYY JKYPMBII YH3T LAACHBI XYYJIUIH
30XHIlyyJIaNT/Iaa OpYYyJIK erceH Oainaar.

Byxuil 1 ron 3px 3yHH CUCTEMYYIPA HUMTAI IUIMATIIATYH YHAT LAACHBI YHDI HEJOeNex A0TOO0.
MDBIRAIIIUNT allIAIIIAX XUIX apruibKaar OIyyl XOPHIVIONTEIH XKYPMBIT X3PATIIIAT.

2.2 COHMPXJIbIH 36PYMJITII XIIIMIAT XYJI39H 36BLIO6POX 00JI0H XYUHH Terejaep 0ycaa Toouox

CoHMpXJIbIH 36pumil OaiicaH 4 I'3C3H XAMLRI XUHAX Hb TyXaiH KOMIIAHHU]] allurtai 6aix 6010x
TOXHOJIION aCyyAJbIl X3pX9H IMUNABIPIAX B3 ? TICOH acyyldT ypral rapjar. OH3 COIBHUI OHIUIOH
cy/ulaxjiaa cyjaiaad COHUPXJIBIH 30PUMITIN XAIIUIMUT Galryyink OOJOXBIT YTYHCIIATYH oM. XapuH
COHUPXIJIBIH 30PUYMITIN XONIUIMWH CYOBEKTYYIAMIH TapracaH LIMHIBIP XWUHCOH XD dpX 3YH[
HUML»K Oaiiraar xsHax €cToll Oaiinar.

TyxaliH X113 Hb COHUPXJIbIH 30PUYMIITAM XUILRJI MOH 4 I'3CIH 9HY Hb KOMIIAHUIH 3pX alIUIT HUMIICOH,
nryzapra 3yd ECHbI XdJIRJ OaiiK yajica, SHIXYY XIIUIMKHH Yp AYHID3C KOMIAHHU, XyBblaa 333MIINIY,
393JAYYII3TY 39PATT sIMAp HAT XOXHMPOJ yupaaryi, XaJmaiTai Xoia00raoH aMap HAr MapraaH rapaxryi
0aiix HOXIUIMHUT Xapraji3aH Y32 XyyJIuap 3aacaH maapAarel OHenyYsDK 6aiBai TP XAIIUIHNAT XYIYHH
TOTeJIIOPT TOOIIOX XOED sIraaTai aprauiai OaiHa.

HarayraspT, TyxailH COHUPXJIBIH 30PUMIITIH XAIIUIMHIT OaTiax 3cax Tajgaap TOAOPXOil poLecchH Oy0y
JKYPMBIH LIANTyypHIT Ouii 00aromor 6erees SH? KYPMBIT STHITANT OHENYYJICOH 00 TyXaiH XA 19X
COHMPXJIBIH 36pWINHIT JaBaH TYYJICAH 'K Y33 XL Hb XYYHH TOreiepT TOOLOTIAOT.

XoépayraapT, TyXailH X3JIUIMIH XyBbJ aryyJrblH LIaapylara XaHraxx 0airaa 5coXuir manragar. JHd
Hb TyXaiH X3 JIIUIMAH YP AYHJ KOMIIAaHU 10y aBCaH, MOH IOYT aJIICAHBIT MAITaX Y3I3T. DHD Hb 30BXOH

“ Fairness test, Opuyynas

%6 Restriction on short term trading, Opuyynas

47 Direct ban, Opuyynas

8 Reinier Kraakman/John Armour/Paul Davies/Luca Enriques/Henry Hansmann/Gerard Hertig/Klaus Hopt/Hideki Kanda/Edward Rock, The
Anatomy Of Corporate Law, Oxford 2d ed. 2009, p. 170-172,



MPOLIECCHIH MIaap UIarbIl XaHTax 0aiiBai 00JI0X MAT Y3I3T O©MHOX LIANTyypaac Xd3AUNUTIdp WIYYTIH MeH
yaHap pyy XaHJcaHaapaa JaByy MAIT Xaparjax Oaibk 0OJOX U TYYHHHT XOH XdIPATINK Oaifraaraac
MX99XOH IMANTraajjar, anjgaa rapax marajiaiTaid, ON3HECHIlH MHMHAABIP XOT yIaaH rapaxaji Xyprax
XYHIpa1TaH apraunan oM. Heree tanaac 3apum TOXMOI0M XyBblaa 33 3MIIUrau, TY3-uiiH anvBaa
COHHMPXONTYH THINYYAWHH 36BIIOOpeNl aBcaH OaiicaH 4 XANIPNI Hb XYYMH Terejjep Oyc Oaiix
MarajanTtail. KomnaHuiiH XepeHTHMHI yp allurTyid amliuriiacad, 3aXWpaH 3aplyyJicaH, 3ajlviaH
MDIXAJICOH, 3PX MIUII XITPYYICOH OaiiBan sMapBaa HII apraap 3eBIIeepesl aBcaH Oaiix Hb
XaMaapairyi Ik Y39 XdJIJTUAT Hb XYUHHTYH 000X OpoH 3ail myyxaa 0aix Hb 3YHTIH oM. ['9x 133
5HD 3PX 3YHH GOJOMMKHIT IIYYX 3aHIIITYH TOXMOJION aBY Y33T XaH y1ara 30HXuor. *

1880 onng AHY-n 3axupan Hb ©epuiiH axxkuiuiax Oyl KoMIIaHUTaiiraa rap3d Oairyyiacan TOXHOIIAON]
TyXalH TIP3 IIyJapra 3¢dX33C VI MAITraalaH TIPI3T XyBblaa 33IMIIUTY O0JIOH KOMIAHH ITyIiIax
KypaM yimumnk Oavican. Xapua 1910 oHOOC X3p3B HIXYY COHUPXIIBIH 30PUUIITINA XOAJIRI Hb alllUT
COHUPXOJ Oalxryi Oycaj 3axXHpIIyyA XYJII3H 36BIIOOPCOH 00N XYUHH TOreNgep 'K y33X O00JCOH
0erees SHY Hb MIYYXP3C 3aIWIAH TXK TOTTOOTJIOXTYH TOXMONAONI YHTIHIAST. DHOIXYY TYYXIIC
xapaxaa Mam OOTHHO XyramaaHj allul COHHUPXJIBIH 30pYMITIN XAIIUIMHAT XOpHriofor OaiicHaa
COHMpPXJIBIH 30PUIMIr yIupAax apra pyy WIMIDKCOH Xxapardax Oaiina.® YyHssc AyrHaX»A amur
COHUPXJIBIH 30PUMITIN XOJIUITHAT XOPUTIIOX OUII TYYHUHT 36B yIUpAax Hb YyXail 33T Hb Xaparjax
OaiiHa.

COHUPXJIBIH 30PUYMITIN XOJIIUIMHAT XYJI39H 36BLIOOPOX OpPYMH YEWiH XaH/jjiaraj jaapaax TypBaH
IIaap/Iarkil XaHTax 0aiiraa TOXMOIIOM COHUPXJIBIH 30pUMI GaiicaH 4 X3IIUIMAT XyYUH TOreiiepT
toougor.” Yynn:

- TyXailH XONIPNJ SMap HAT XYBUHH CaHXYYTHHH coHUpxon Oaiixryih TY3-H rumyynuitn
OJIOHXWUH CaHajaap XIIIUTHUT 36BIIOOPCOH Oaiix 0ereen yr 3eBIIeepell Hb IIyAapra ECOHI
HUHIICOH OaiiXx,

- COHHUPXJIBbIH 30pYMJI OalXTYi XyBbllaa 333MIMUTYAMIH OJJOHXUIH CaHaaap 36BIIOOPCOH Oalix,

- XOJIPJ Hb KOMIIAaHUIH XyBb/Jl 3YH ECHBI OyI0y HIynapra OaiicaH T3C3H €peOHXUH LI1aapyiara opx
Oyii rom.

Darssp rypeaH aapJiarell TypBYYJIaHT XaHIaxbll HIaapaax 3pX 3yHH 00J0Mk Oaiixas 30BXOH HATUIT
Hb XaHTaxaJl COHUPXJIBIH 30PUMIITIH XOIIUTMIT XYUHH TOTJI6pT TOOH0X 60I0MK Ouit.>?

JenaBepuitH XyynuiH Jaryy Imyjgapra 3c¢3X OaiJulbil YHAIIXIP3 TyXaWH X3JIUIMAT TypaBaard
3TT33ATIH XMHUC3H 00J1 TYYHA TaBUIAAX HOXLOJITIN WKW, aAUATIaxyNHI] HOXIeIeep XUHCIH 3CIX IICIH
HIAAryypeir TaBbaar 6oy Mramu yiceIH XyBBJ TYC X3JILRJA Hb KOMIAHUHAT XOXHPOOCOH ICIXMUI JI
nranryyp Oonromor Oaiix >kundTIH. [lpoueaypbiH xyBba JlemaBepe MyXHHH XYyJIHHH Jaryy
XapuyuLard Tajl TyXaiH X3JI03J1, 3CXYJ IHAWIBIP33 My 1apra €COHJ HUMIICOH 3CIXUUT HOTIIOX YYPIrTHi
Oaiinar 601 xapuH Oycazx OpHYyAad H3X3MXKIIATY 3TI33/1 TyXaiH XU, MIWNAABIP Hb sSaraaj Xyyib 0yc
Oyroy nryiapra ECHbl 3apYUM/I HUHIOTYH GOJIOXBIT HOTJIOX YYPIT TYC TYC XYJI33,10r. >

OpuuH yea HUUTIAIIP eepTiiiree XWX X3IIUIMNT XYJI33H 36BIIOOPOX TOXHOIAON A33D AypbAcaH
HIaapjyiaraac ragHa TyxaiH XaILIHAT Xuixa Oue gaacan xapaat Oyc 36BIIOX, XYYJIbUHHUT OPOJIILyYIax
Hb IIyJapra MUiABIp rapraxslH YHAC OOJIOT TK Y319T OaliHa.

COHUPXJIBIH 30PYMITIN X3IIIDRJI XYYHUH TOreI10p 6VC 6aﬁX, XYYHMH TOroeJIlaep 6VC&Z[ TOOIIOX

4 Amapcanaa b. KoMnanuiin 3acariaj, KOMIaHUHH 3pX 3yiH Tynramzcan acyynanis, T.33 - 34
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J23pX X3COArT IyphACaH COHUPXJBIH 36PYMITIH  XJIIUIMAT XY4YUH Terejjep Oainranar
HOXITYYIUHIT 36pUCOH TOXHOJJIOOC TaJlHa HPI3HUN 3pX 3YMH Japaax epeHXHM YHISCIIUNUH Aaryy
COHMPXJIBIH 30PUYHIITIN XAIIPIMNAT XYYUH Tereaep Oyc Oalix xo€p yHICIH Hex1e Oaiaar. Y YHI:

- Xyynw 36pucen - Xyynb[l 3aacaH Maap Iarkl 30pUrmK OalnTyyscaH.
- Xyyauac eadyyp xuiicon - XyyJAUHH 32aNTHIT TIyyZl 36p4eeryid OOJOBY XyYJIHWH €POHXHM
aryynra, 3apuuM, HUATUIH AyHJ X9BIIC3H €C CypTaxyyHbI X3M X3M)KI3H]] XapIIUJICaH.

COHUPXITBIH 36PUMITIHN XAIIUIHHH XYBBA XYUHH TOrenaep 0yc 6aifx XaIpIg UPrIHui Xyymuidd 56.1.1
Ooon 56.1.8-p 3yinyyn 3aacaH Xdanupn xamaapd OonHo. Wprsnwii xyynaumiiH 56-p 3yl TycracaH
HOXIeJ 0aiifan WIdPB3I YT XAIIUIMAT Xyylb TOITOOTY XYYMHTYH Oaiixaap 30XHUIlyyik33. Taraxasp
TyXalH X3/ Hb aHXHAacaa sSMap HOT 3pX 3YiH yp JaraBap yyCraXryi IcaH yr. >*

X5paB 9px OYXUH ATT33]] Hb 06PHIH YHIHY OaiiX YYprad 360pUiiK, ypbAUMIDK M3JIATIIOTYH, 36BIIO6Pet
aBaJTYHrI3p COHUPXIIBIH 30PUMITIN XA XUHUCIH OaifBall YT XAIIRI Hb XYYJIbJ 3aacaH Iaapajiarsir
30pUIDK XMHCOH y4Hp XY4YHH Terenaep Oyc Xdnampa Oonmor Oyly KOMIIAHHHH XYYJIMHH 30XHX
30XUIYYyJAITAAC TaHA UPTIHUNA XyyIuitH 56.1.8-p 3yHIuiT X3parianx HeX1en OYpAdX oM.

X3p3B COHUPXJIBIH 30PUUITIH XA Hb XyyJIb OOJIOH TYPAM KypPMBIHXaa MPOLEAYPbIH ( COHUPXIIbIH
30PUYMATAN TOATID MOJARTACOH, 3pX OYXHH 3TrIdIRdC yr XOMIUIMNAT YPrajbKYYIdH XHiK 000X
36BIIIOOPIIOO ABCAH DX MIT ) Jaryy XUWIJCOH 4 IICOH Xapuylylarataid XaHaax OOJIOH YHAHY?ID
QXWDIAX YYPrad OHENyYId ryd, X3RN Hb HIyAdapra 3yd €cHel 0ailx HOXIUIMAT XaHraaryi 0o
KOMIIAaHUIH XyyJIb O0JOH HPTIHUHN XyynuidH 57.1-p 3yinniiH naryy MIyyXa3¢ SHAXYY XANITHAT XY9UH
Terenaep Oyca TOOOX OOTHO.

KomnanwifH 3px 3yHH COHUPXJBIH 30pYHITIA XAIIRI XYYHH Terengep Oyc 0aiix OONOH Xyd4WH
Teresiiep 6yc TOOLICOHBI Japaa KOMIIAHU YT XAJIIUINHH Yp JaraBphIl X3pX3H apuiIrax B3 ? I3C3H acyyaall
XaMI'MIH 4yXaj oM.

Hbor ynaaruiiH IMHXKTAH COHMPXJIBIH 30PUYMITIN XOANIUIMKMH XYBbJ MPIIHUM XyYJUHH Jaryy erceH
aBcaHaa Oylaax 3ap4MbIl OApPUMTAIDK aCyyUIbIT MIMHIK 000X (TyXalidat: YiI Xe[UIeX XepeHTe
XyZaiaax XyAaudaH aBax rapad) 6ereex Uprauuit Xyynuite 57.2-p 3yiuiniiH 1aryy XuicoH maraacaa
XY4HuH Tereyyiep Oyc Oaibk 00NOX XdAMU 4 ypT XyralaaHbl, OJOH yJaardiH JTaBTaMKTal XUHTAIK
Oaiiraa (Tyxaia0ar: TYpISCHITH T332, 393IIUIH IIPID T'IX MIT) COHUPXIIBIH 30PUUIITIH XJIIUTHIH XYBbT
HIYYX33C XYYHH Terengep Oyc I'»K TOOLCOH Hb OICOH aBCaHbI Oylaax OOJOMXKIYH 001 3HAIXYY
XYYJHUHH 30XHILYyJIAITBIT X3P3TI3X3/1 XYHAPAI yurpHa. XYUHUH Tereianep 0yc XaM33H TOOLYYIDK 0010X
XOJIUIMAH TyXaiJ B3I TeePerICOH Tal XM HIYYXI3p XYUHHTYH] TOOIyyJlaxaac eMHe 3HD Hb
XYYHHTSH X3B33p Oaiina.® TuiiMasc UproHuii Xyynuitn 57.2-p 3y ypT Xyralaassl I3pI3T 30BXOH
XYUYUHTYHT TOOIyyJICaH yedc Oyroy “eX NUNC” XY4WHTYH O0JToX TyXai HAMAIT 30XUIYyJIAIT OpyyiIax
Hb 3yHTi1%. YyHUMIl naryy COHMpPXJIBIH 30pYMITIH XOIIUIMAT XYYMH Tereiep Oycal TOOLOXI00
OM3HECHITH XANIUTHIH OHIUIOT IIMHXH]I TOXUPCOH apra XdPATrCiWiT alluriaxK TyXaindan: MyyXHiH
MIMAABIP XYUHH Terenaep OOJNCOH eapeep Tacanbap OOJNTOX yr COHMPXJBIH 36PUYHIATIH XAIIUIMIT
XY4MH Terejuep Oycala TOOLOX Hb KOMIAHMKWH COHUPXJIBIH 30PUMITIN XOIIUIMHH XYBbJ TOXHPOX
HIMHIRIT 00JI0X TanTai. YUup Hb IIYYXUHH IAAABIP 36BXOH XAJIIUIUNAT XYYUH TOTe1ep 0yca TOO00/1
X3PADKYYIIIX apra 3aMbIl ITUHABIPTII TYCraK erexryit 0aiix Hb 3pradgl TAIyyAbIT MyXapaman Oaigana
opyyJaar TajaTaid ydup acyyAJbIl YparmulyyJiaxblH TyJJ KOMIOAHWHAH XYyJUHI XY4UH Terenaep Oyc
TOOLICOHBI Yp JaraBap TYYHHHT X3POTKYYJIdX apra 3aMbIl 3aaXK OrBeJl XyYJIHHH CallH 30XHUILYyJaiT
oomuo. Tyxaiinban TyxallH COHUPXJIBIH 30PUYMITINH XOJIIUIUAT MIYYXWHH [IWHBIP TapcaHaap XY4YHH
Terennep Oycaa TOOLOX YYHUPCaH XOXHUPJBIT OypyyTail 3Tr35A33p TedYYJIdX IIUHABIp raprax
HOXIUIMIT OYpAYY/IOX Hb 3yiHToit. ( BypyyTail 5T XOXHpPOJI TeJIOX XYYJIUiH 30XUILyyIanT 6aimar).®’
HyyxuitH muiaBIpasp XYIHH Tereaep 0yca TOOICOHBI Japaa KOMIIAaHUKWH XyBblaa 333MITUT Y IUHH

54 Tamyyman.b nap, Upranuit spx 3yiin epenxwuit anru.Yb., 2010, T-116
55 Tamyymon.b., Hap., Uprouuit opx 3yiin epenxuii anru.Vb., 2010, 1-117
56 Tamyymon.b., Hap., Uprouuit opx 3yiin epenxuii anru.Vb., 2010, 1-131
57 Kommanmuiin Tyxaii xyyis,(2011) 90.1-p 3yiin



Xypasl-I 3pX M3[UIHHAT OJTr0X 30XHIYYJIANT 4 OpyynK 0oiHO. ONOH yicaa MIYyXd3C COHUPXIIBIH
30PUMITIN XAIIUIHAT XYUHH TOreaep Oycaa TOOMOXOA YT X3JIRI Hb KOMITAHWIH 3pX allluIT X3PXIH
HUHICOH 037 KoMmaHWfH 5pX ammr 337 33pradp Xamraaiargax 9ajcaH yy? TIT MANTyyp TaBbXK
IWWAIBAp raprajar.

2.3 COHUPXJIBIH 30PUYMJITIH XTI X0J00r10X MAPraaHbIl MIMIAIBIPIIX, 30PUHIT XYJIINIIIX
XapHyLJIarbIH TOPOJI

HaraHT COHMPXJIIBIH 36pUYHATIH XOIIIHIMH HOXIe Oalaan yycaXa 133p AypbIACaH apryyAbir
AIIMTIIaX dPCAdI YYCIX, MapraaH rapaxaac yppAUWIaH COPTHHIDK, XaMraangar OoJ Xdpd3B JHOIXYY
JKYPMBIT OapUMTIAXTYHII3p AMap HAT 36pUMil Fapracad TOXUOJA0JI MapraaHsll IUHABIPIAX, TyXalH
36pUMII Fapracas 3Tr333/1 Xapuyliara XyJId3JriaX MEXaH!u3M YHIWIdX ECToil.

X5p3B allIiT COHUPXIIBIH 30PYHII Hb sIMap HAT TOPJIHIH MapraaHbpll YYCTa)K OaifBan mapaax Oaimimaap
HIMAABIPIIX OOMOMKTOM:

- Mapraan mMAABIPIAX KOMIAHUIH IOTOOM IYpIM, >Kypmaap (Tyxainbanm MapraaHsir
KOMITaHHIH JI0TOO] XSTHAJITHIH 30BJI6JI00p andaap MUHIBIPIYYIdX)

- T'ypaBmard »Trasauiir oposiyyjax: TOBHHUI caxwWcaH TypaBard STTI3IHNUT 3epyiil OOJOH
Mapraasji OpoJILYYJDK acyyajbll IIHAABIPAYYIIX. DHAXYY TypaBAard 3TI33A37 HXIBWIIH
YHO3T HaacHBI 3aX 333JUHH XOPOO I3X 33p3r 3I'-H X3pArKyYyJIdrd areHTIarsir OpoJinyyJsiaar.

- VpraHuii 3px 3yiiH Mapraas yycrax: allur COHUPXJIbIH 36PUMITYH 3aXUpai Hb UPTIHUN IIYYX3]
MapraaH yycrax Oaijjiaap TyXalH COHUPXJIbIH 36PUMIITIH X3/ Hb KOMIAHH] allurtai
Galical 3coX Tanaap TogopXokryymnuar.*

Kommanuiin 3px OyXHii 3TrI3IWHH KOMIIAHHU]T XYIIICOH YYPITTIH X0I00H Y395K COHUPXJIIBIH 30PUHITIH
X3JIIUII3C YYCCOH MapraaHbll OM3HECHIH MapraaH MIMAABIPIAX IYPMHUNT allWIIaH IIUAABIPISIAT
typuutara AHY, Ux bpurtanu, ABctpanu, XBHI'Y 33par yican xapamkaosr Typiniara OaiHa.

lyyxs3c xapuymjara XyJddJrdX CTaHAapT O0ONrox OM3HECHIH MapraaH HIMWIABIPIDX JYPMHUMT
alIMTIIAAr, H3 JYPIM Hb IIYYXd[ 3pX OYXHH 3TIIDIUHAT Yyprad Ouenyysnk OalicaH 3COXUUT manrax
HIATyyp Hb O0A0T. DH? MIANryypaap HAXAMAIITYHNAT HOTIOX OapUMTaHA YHIICIIK TyXaiH HOXLOI
0alIIBIT TOMOPXOUIOXBIT maapaaar. Tyxainban: 3amuiaH, Xyyllb Oyc YHIIDI, eepTIree X3mIdi
xuiix, TY3-H 3eBIIeepes aBaaryi rax M3T HOXIeN OalIbir HOTJIOX OAPUMTAH] YHIACIIOH TOITOOX
éctoil sk y3mor. Homimox OapuMTBIT YHIOACI3X JKYypMbIH Jaryy OWM3HECHMH IIMHABIP rapraxjuaa
KOMIIAaHUHH 3pX OyXWi 3Trada Hb TyXallH acyyIJiblH Tajaap callH MdAXK OaiicaH 3CdX, mIyjgapra
YHIHYIIP XaHJCAH 3CHX, TyXaH YW Hb KOMIAHUNH XaMTHMWH 1337 allUl COHUPXOJJ HUHIIK
XUHTICOH MYATUIT HOTIIOX 8cToif fom.>?

JAYTHIJIT

1. KommnanuiiH 3pX 3yHJ COHMPXJIBIH 30PUMITIN XAMLBI OrT Oaik O0moXryi 3yiii oum Oereen
COHUPXJIBIH 30PUMIITIN XAMIIIAAC YYAIH dPCAdI YYCIXTYH, XOXHUPOJ YUPaXTYH, IIygapra 0yc
Oaiiman yycoxryi Oailx Top HOXIIMHUr OypIayy/nk erex Oyloy 3eB yOUpAax, XsSHax, 36pUMI
YYCCOH TOXMOJIONA XapHylLylara XyJI33/Ir3Jar 0ailx Hb KOMIAHUNAT ©6pUNT Hb OOJIOH KHKUT
XYBbI[aa 333MIIATYWL, 332IYYJIATY, XOPOHTe Opyyliard HapbIT OOJIOH 3aX 332J193 XaMraaiax
XaMTUWH dyXall yIup J3JIXUIH yIIC OPOH OYp COHUPXIIBIH 30PUMIITIHN XAIIIUIIAC YYCIX IPCAIIIC
YpbIUMIAH COPTUNIAX, 3apUM COHUPXJBIH 36pUYMITIN XIJIIUIMHT XYJI33H 36BIIOOpPOX, 3¢
30BIIOOPOX IIANTYYPHIT TOTTOOK HUHUTIAIAIP KOMIAHMWH Xyylb, YHIT IaacHBI
30XUIYYJAITHIH XyyJb, XyAaIAaaHbl XyyJb 39pP3rT33 30XHUIlyYJICAaHTall HIT3H aJuil MaHai yIic
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Y KOMIIAaHUKH OOJIOH YHOT IaacHBI 3aX 393JIMHH TyXall XyyJHHIaa XaHTaJITTald XdOMXKI3radp
30XHIYYJDK 6TCOH XIUN 1 XIPATKIIT XaHTaNTryH OaitHa,

Mamnait ynceiH KommaHuitH Tyxail Xyynapa 3aacaH dpX OYXHM ITrIdIUIH HWTTAI XYIOIX,
YHOHU?3p axuiax yypar Oyioy KrX-uitn 84-p syinmiin 84.4.2, 84.4.3-p 3ying 3aacan
KOMITaHUMH 3pX alIruir A33U13X OYIy YHIHUIID aXKWLIaxX 3apudM, KOMIIAHUNH 3pX alIUrT
HUHUIYYJIDH YHASCIDATIN MURABIP raprax 0yoy Xxapuylyiarataid aXniuiax 3apuMyyIbIH XYBB/I
SATI3P YYPra? OHENyyJddryHranc COHUPXIIBIH 36PUYHMITIN XOJIUIMIH MapraaH yyccdH Oom
KOMIIaHUMH XyBbIlaa 333MIINIY KOMIIAHU] YYUPCAH XOXHUPIBIT HOXOH TOIYYJIIXIIP LIYYXD.
HAXOMIKIIIT Taprax ApXTdU TyXa 30XHIyyJICaH U MIYYXUHH 3yTIdC 3pX OYXHH STII3AUNT yT
YYPI23 OHETYYIIITYUT XIPXOH TOTTOOX Tallaap TOAOPXOUTYH OaiIbIT yycrak OaiiHa,
COHMPXJIBIH 36PUMIITIN XAJITUHAT XYUWH TOTeAep Oairax roj mWanryypyya 60J10X ypbadrIK
MAIRrARX, xapaar Oyc TY3-H ruimyyll, COHHPXJbIH 36pUYMITYH XyBbIaa 333MILUIY HAPBIH
36BIIOOPIUNT aBCHBI YHJICH 33D XUUTJCIH COHUPXJIBIH 30PUMIITIN XAIIUIMIH Tallaap Mapraan
YYC3X, X3JIJI33C YYAH XOXHUPOJ YUYUpCaH TOXHOJIIOMN X3P XUUX3 ryaapra ECHbl Oyoy
TArMI OAWAITBIH 3apUMBIT OapuUMTIIacaH, KOMITAHU]I allurTai OaiicaH 3COXUIT manrax y3coHdp
MapraaHsIl IARABIPISIAT OJIOH YJICBIH CallH TypIIArbIl MaHal YIICHIH IIYYX X9p3r MapraaH
HIUARABIPIIX IS XOPIIIIX Hb 3YUTHM.

MaHali yJICBIH KOMIIAaHUIH XYYJIMH]l COHUPXJIBII 30PYWITAM XUILAJ XUHX KYPMBIT 30pUCOH
TOXHOJIIONA YT XOJIIUIMAT IIYYX33C XYYUH Tereyigep Oyc TOOLOXX OOJOXBIT 30XMILyYyJICaH
0OJIOBY YYHHUT Maallua X3PATXKYYIdX apra 3aMbIl TOJOPXOWDK ereeryil. Hoar ymaarwiin
LIMHXT3A COHUPXJIBIH 30PUMITIH XIJIIUIMWH XyBbJ UPI3HUNA XYYJIUHH Jaryy erceH aBcaHaa
Oylaax 3apuMbIl OapUMTAIDK acyyUIbIT IMHAKAAK OO0JOX OOJOBY ypT XyramaaHbl, OJOH
yIaaruiiH JaBTaMXKTail Xuiraak Oaiiraa ( Tyxailmdat: TypadCHIH I3P33, 393IMIHH TIP3 IIX MIT
) COHUPXJIBIH 30PYIIITIH XIJIIUIMAT XYYHH TOreep Oycaa TOOOXI00 OM3HECHIH XAIUIHITH
OHIYIOT [IHMHXUJ TOXUPCOH apra X3p3rCiIUMr alluriax Hb 3yWT3H.

COHUPXIIBIH 36pUYMITIN XIMIUIMHAT Oairyylax »Xypam 3epuceH, Xyyilb Oycaap COHHPXJIBIH
30pUYMITIN XAMIPn OalryysiicaH, 3pX OYXUi 3Tr33] Hb KOMITAHUWH ©MHO XYJIICOH YYPrad
OHMeny Y33yt TOXHOIAOI TIATIBP STIIFAYYIIA TOXUPCOH XapHyIyIara XyId3Iraidr XyyIuilH
30XUIYYJTANT 3aliIITyd Xd3pIrTdii 0ereea 5H® Hb COHHUPXJIBIH 30PYHITIA  XOIIUIHAH
30XULYYJIAIT TYYHUH X3P3KWITHIT XaHrax XeIyypar 00k erex éctoil. MaHail yJIchIH XyBbJ
WHM XapHyIUIarblH CaifH TOTTOJIIO0 XaHTAITTall XyyJIUH] Tycaaryi OaifHa.



REGULATION ON CONFLICT OF INTEREST TRANSACTION
OF COMPANY LAW

Abstract: Conflict of interest transactions are ubiquitous within today’ corporate environment.
Someone exploiting a conflict of interest or mishandling conflicting relationships can cause injury. For
that reason, conflicts of interest are managed by recognizing a potential or existing conflict, judging the
risk of it leading to harm, deciding what level of risk is acceptable, and reducing the conflict to a tolerable
level. In some cases managing the conflict may not be sufficient to deal with perceptions, so eliminating
it may be the only solution. Objective analysis is key, otherwise flawed preconceptions (e.g., there is no
conflict of interest unless there has also been harm) and long-standing customs can obscure the fact that
a conflict of interest exist. Prevention techniques, remedies and enforcement are also in the focus.

The modern legislative and judicial approach to conflict of interest transactions operates with good deal
of ambiguity. Most statutes provide a tripartite proscription that calls for either impartial approval by
either the shareholders or the director, or the transaction passing a fairness standard.'
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