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ВСТУП 

 
 

Актуальність дослідження. Необхідність фінансування потреб розвитку 

бізнесу зумовлює попит суб’єктів господарювання на довгострокові ресурси. 

Проблеми капіталізації українських підприємств, пошуку джерел 

залучення дешевих грошей на довгий строк набувають в сучасних  реаліях 

особливої актуальності та потребують негайного вирішення. Підприємствам 

реального сектору економіки для стабільного розвитку та ведення бізнесу, 

зокрема інноваційного розвитку, необхідні стабільні довгі ресурси. Проблеми 

пошуку ефективних інструментів для залучення фінансових ресурсів є 

першочерговим питанням стратегічного розвитку акціонерних товариств. 

Джерела залучення коштів у вигляді банківських кредитів є досить 

дорогими, а випуск корпоративних облігацій є недоцільним, оскільки 

скорочення темпів розвитку економіки та щорічне зростання інфляції роблять 

український ринок облігацій непривабливим для інвесторів. Унаслідок цього 

одним із можливих шляхів залучення інвестицій підприємствами є продаж 

частини акціонерного капіталу через IPO. 

На сучасному етапі акціонерні товариства мають можливість 

використовувати різні інструменти залучення фінансових ресурсів завдяки 

розвиту фондового ринку. 

Інтеграція України в світову економіку та посилення на вітчизняних 

теренах глобалізаційних процесів сприяли тому, що все більше українських 

підприємств почали переймати світовий управлінський досвід, застосовувати на 

практиці стандарти корпоративного управління та використовувати різноманітні 

інструменти для залучення фінансування. Банківське кредитування да випуск 

облігацій поширеними та апробованими способами залучення фінансових 

ресурсів на українському ринку. Поряд з тим на сучасному етапі розвитку 

підприємства в Україні відбувається зміна філософії вітчизняного бізнесу – 

підприємства шукають довгострокові та ефективні альтернативні джерела 

фінансування,  серед  яких  значне  місце  посідає  IPO  (  первинне  публічне 
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розміщення акцій ) – один із способів фінансування, під час якого підприємство 

отримує новий капітал у результаті публічного розміщення акцій на фондовій 

біржі. 

IPO вважається сьогодні одним із найважливіших механізмів на ринках 

капіталу. Це одночасно і канал для отримання молодими підприємствами нового 

капіталу, і спосіб інвесторів реалізувати прибутки на свої інвестиції. До того ж 

ринок первинних розміщень є одним з перспективних способів залучення 

капіталу для розвитку економіки та підвищення інвестиційного іміджу України. 

Це зумовлює науковий і практичний інтереси до IPO в Україні як одного з 

актуальних способів залучення капіталу у вітчизняні підприємства. 

Питанням залучення капіталу на фондових біржах присвячена достатня 

кількість наукових праць та практичних розробок. Проте при значній кількості 

як теоретичних, так і практичних напрацювань щодо залучення акціонерного 

капіталу дане питання залишається недостатньо розв’язаним, що не дає повною 

мірою скористатись новим джерелом поповнення фінансових ресурсів 

акціонерного товариства та скласти гідну конкуренцію існуючим. 

Аналіз останніх наукових досліджень і публікацій. Теоретичне 

дослідження сутнісних характеристик та механізму IPO у своїх працях зробили 

такі зарубіжні вчені-економісти: І. Велш, Р. Геддес, Д. Дрейхо, Дж. Ріттер, Т. 

Лугран, К. Рідквіст, Р. Гільсон, Б. Блек, Б. Чодрі, Р. Мертон та ін. Для того, щоб 

використовувати доробки вище зазначених науковців, їх потрібно адаптувати 

для умов функціонування підприємств України. Теоретичні та практичні аспекти 

проблеми розвитку міжнародних фінансових ринків і залучення коштів через 

ІРО досліджували і українські вчені, зокрема: Демченко А. В. [3], який у своїх 

працях розглянув основні етапи проведення IPO; Шпот Н. І. [11], який приділив 

увагу проблемам проведення IPO українськими компаніями; Кутовий Т. В. [6] 

досліджував методи первинного розміщення акцій, їх переваги та недоліки; 

Возна В. О. [2] вивчала процедуру випуску акцій та їх виведення на фондові 

біржі; Задорожна Р. [3], Резниченко Е. [9], Сушко Р. [10] у своїх наукових 

доробках розглянули тенденції та перспективи розвитку IPO в Україні. 
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Проблематика первинного публічного розміщення акцій розглядається у 

численних наукових працях. Проте анліз останніх досліджень і публікацій 

свідчить про недостатнє висвітлення цього питання в науковій літературі. 

Мета роботи - вивчення теоретичних питань проведення первинного 

публічного розміщення цінних паперів (IPO) для компаній та проведення аналізу 

існуючої міжнародної і вітчизняної практики. 

Для  досягнення  поставленої  мети  в  роботі  необхідно  вирішити  такі 

завдання: 

1. Визначити економічну сутність ІРО 

2. З’ясувати механізм реалізації процесу IPO 

3. Визначити переваги та недоліки IPO 

4. Проаналізувати IPO українських компаній 

5. Зробити регресійний аналіз ключових факторів ефективності IPO 

6. Розглянути світовий досвід проведення IPO 

7. Виявити основні проблеми проведення IPO на українському ринку 

8. Надати рекомендації щодо проведення IPO на українському ринку 

9. Використати сучасні світові тенденції проведення IPO в українську 

практику 

Об'єктом дослідження є процес проведення IPO на українському 

фінансовому ринку 

Предметом дослідження є теоретичні та практичні засади проведення IPO 

на українському фінансовому ринку 

Інформаційною базою дослідження є законодавчі та нормативно-правові 

акти, навчально методична література і наукові публікації вітчизняних та 

зарубіжних вчених-економістів; аналітичні доповіді; електронні ресурси світової 

мережі Internet. 

Методи дослідження. В процесі виконання роботи були застосовані такі 

методи : монографічний, метод порівняння, спостереження, метод збору та 

групування інформації, метод горизонтального та вертикального аналізу, метод 

коефіцієнтів. Метод узагальнення використаний при написанні висновків 
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ВИСНОВКИ 

 
Сам по собі фондовий ринок в Україні ще сильно відстає від фондових 

ринків розвинених країн. Наш ринок можна вважати, що розвивається, так як 

дуже великий вплив, через географічне положення, на нього чинять як ринки 

Європи, так і ринки Азії. Відповідно, можна сказати, що його подальший 

розвиток значною мірою буде залежати і від IPO компаній, які будуть його 

проводити на українському ринку. IPO для компанії - це перш за все, додаткове 

джерело фінансування. Після проведення IPO вона отримує можливість залучати 

його за нижчою ціною за рахунок розподілу ризиків серед більшого числа 

акціонерів. Більш того, поліпшення структури балансу дозволяє компанії 

залучати значну додаткове боргове фінансування, а також проводити додаткові 

емісії в подальшому, які можна використовувати для інвестування як в основний, 

так і в оборотний капітал. 

В процесі написання даної дипломної  роботи були вирішені наступні 

завдання: 

1) Вивчено теоретичні аспекти проведення IPO. Зокрема, проаналізовані 

існуючі роботи, що досліджують феномен недооцінки і часткового 

пристосування при розміщенні акцій компанії. Вивчено механізм проведення 

IPO, поетапні кроки для успішної реалізації даного методу. 

2) Проведено аналіз українського та світового ринку IPO, структури 

проведених  угод.  Примітною  особливістю,  є  те,  що  найбільш  популярною 
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біржою для розміщення акцій українських компаній, є Лондонська біржа (LSE). 

Лідируючої галуззю по кількості розміщень є сільське господарство та 

промислова нерухомість. 

3) Була розроблена регресійна модель, метою якої було ідентифікація 

ключових факторів, що  впливають на недооцінку IPO. Вибірка для аналізу 

складалася більш ніж з 60 проведених IPO за 2005-2018 роки, які відповідають 

критеріям первинного публічного розміщення. Побудована регресія допомагає 

виявити 4 фактора, які впливають на величину недооцінки акцій компанії. Це 

кон'юнктура ринку, ширина цінового діапазону, обсяг розміщення і коефіцієнт 

рентабельності активів компаній. Аналізуючи значення цих показників, 

компанія емітент може спрогнозувати величину і рух вартості, випущених в 

звернення акцій, в перші дні торгів і відповідно до отриманих висновками, 

коригувати політику розміщення. 

Термін IPO розглядається з різних сторін. Але з упевненістю можна 

стверджувати, що дане джерело фінансування є зараз одним з найбільш 

привабливих для компаній, оскільки володіє наступними перевагами: 

- залучені кошти складають власний капітал компанії; 

- немає необхідності повертати залучені кошти інвесторам; 

- доступ до широкого кола інвесторів через фондовий ринок; 

- джерело довгострокового фінансування; 

- можливість визначити реальну ринкову вартість акцій і реалізувати 

частину вартості акціонерної власності; 

- немає необхідності в обов'язкових щорічних дивідендних виплат (по 

звичайних акціях). 

Використовуючи IPO, компанія як би говорить ринку, що вона є 

відкритою і готова ділиться інформацією про свою діяльність з будь-якою 

зацікавленою особою, тому що публічні компанії зобов'язані публікувати 

звітність про свою діяльність у відкритих джерелах. Розвиток ринку IPO 

залежить не тільки від кількості розміщуваних компаній, але і від розвитку всієї 

інфраструктури  ринку.  Зокрема,  необхідно  приділяти  більш  пильну  увагу 
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компаніям малої та середньої капіталізації, які планують проводити IPO. Деякі 

інвестиційні компанії вже зараз починають звертати увагу на потенційних 

клієнтів. 

На основі проведеного аналізу можна зробити наступні висновки щодо 

розвитку ринку IPO в Україні: 

По-перше, успішне IPO характеризується поєднанням двох чинників: 

досягнутої капіталізацією в момент розміщення і подальшим зростанням 

котирувань акцій компанії. При цьому ідеальним вважається поступове 

зростання котирувань після розміщення. Це означає, що, з одного боку, компанія 

продала акції за ціною, близькою до максимальної, з іншого - інвестори отримали 

можливість заробити премію за участь в розміщенні. У ситуаціях, коли ціна з 

плином часу падає або, навпаки, різко йде вгору, ущемляються інтереси або 

акціонерів компанії, які недоотримали кошти в ході розміщення, або інвесторів, 

переплата за акції компанії. 

По-друге, український досвід також показує, що об'єктивно оцінити 

успішність того чи іншого IPO можна тільки в прив'язці до подальшої 

довгострокової динаміці котирувань компанії. Українські компанії залучають 

інвесторів в першу чергу можливостями зростання, і, коли прогнози не 

справджуються, інвестори розчаровуються і надалі при оцінці вартості компаній 

незмінно будуть закладати дисконт, пам'ятаючи про можливість невідповідності 

реальних результатів. 

По-третє, якими б не були думки щодо успішності того чи іншого 

розміщення, всі компанії-емітенти погоджуються в одному - після проведення 

IPO справжня робота тільки починається. Отримала публічний статус компанії 

необхідно взаємодіяти з інвесторами, регулярно публікувати звітність, 

підтримувати корпоративний сайт, розкривати і правильно подавати істотні 

факти з життя компанії. 

На закінчення хотілося б відзначити, що будь-яке публічне залучення 

коштів - це, перш за все, продаж майбутнього компанії таким, яким бачать його 

поточні   власники.   Щоб   розміщення   вийшло   вдалим,   необхідно   чітко 
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сформулювати і довести до відома учасників ринку свої цілі і стратегію. Нерідко 

компанії спрямовують усі зусилля на досягнення короткострокових результатів, 

яких, як їм здається, чекає від них ринок. Але набагато найважливіше 

сконцентруватися на довгострокових цілях і допомогти інвесторам повірити в 

здатність компанії їх досягти. Побудова правильної стратегії розвитку і 

усвідомлення IPO як чергового кроку на шляху до її реалізації стане саме тим 

фактором, який дозволить інвесторам повірити в успіх компанії, а перед самою 

компанією відкриє нові горизонти. 
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