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- �������	
� � 
	
�����

 
 �������������
� ��		�� �������� ���	��
 ��� 

����
�	�� ����	�� �������	������ �������	���
. ������� ��	������ ��� ��������
 

�
����� 
	
�����
�		�!� ��	�����	�� ����	� ��
������
�� �� 
��		� ��� ��		�!� 

����	�. "�����#�� �
����� 	� ������� ����#�!� ��!
�����!� 
�
 

�
�����!� �������, 

	� 
!	��
����	
� ��
� #�!�� ����� ����
��� 	� �	
��	
� �

���
�	���
 
 

���������
�	���
 �
�����; 

- 	������
�� �����
� ��	������� � �������	

 
	
�����
�		�� �
����, ���
 �	
 

��������������� �����		
�
 ��!�	
���
��
 
 ������		�� ��	����� ���!����	�!� 

��������	
�, ����� 	� ��
	
���� ��#�	
�, ���
����
��� 	� �#
���	�� ��		��. 

�����. $���
�	�, ���	
��� 	������
����� � ���!������ � �
����� ���#�!� 

��������	
� ����
��
����, �����
� ��
	����� ����


�
����		� ��� ������
������ 
 

�	������ 
	
�����
�		�� �
����� � �������	���� ��!�	
���
�, ��� 
 !�����	� 

������������ 
�
 ��� ���������
, ��
	��
� 
 ����
���

 �������	����
� ��#�	
�. % 

������	
�, ���� ��� 	� ���������� ���	���		�� �������
� ���!���� �����	
� 

��	�������, ��������
� � �����
�� 
	
�����
�		�� �
����, ���� � ������
������ 
 

�
�	�� – ����������� ��� ���� ��	
��	
� ��!�, ��� ���������� 
 �	����	
� ���
� 

���!���� �������� ��	�� 
� �����������	�� ����� �� ����
�
� �������		�!� ���#�!� 

��������	
�. &�� �������
� �����	
� ��	����	��������	�� 
	
�����
�		�� �
����, 

����
���
� ������� ����� �������������� ����#�	
� �

���
�	���
 �������	
� 

�������	����� ��!�	
���
�.  
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��� 621.372.8:621.396 

��	���� ������	 ������������ – ������	��� (������, ������)  

��!"#$!# !%&�'*�� � ��#�+�+�# 

+�������
� ��������	�� ������		�� ��������, �������
� 
� ������	
�� 

���
���� � � ����������� ��������	
� n� 
 ���������� �������
 ���
���� � � 

����������� ��������	
� ���.  

��
 �����	�	

 �����
� �� � ��� �������� �������� 	���������
�
 ���������
.  

*��
 ���
�
	� �� ������		� 
 	� ���
�
� �� ���
���	�� �����
	��� ��
 r E �, 

�������� 	��������� �����	�����, ���
 �� ����	� ���	�#����� �� ��	��� � ���

��

 

������	
�� – !���
�	�	�� (!����	��). +��	
�� ����������� ��������	
� H� = �� – ���, 

���
�
����� ��(r) 
 	���
����		�� ������� ��������� V, ���������� ���	���� �������� 


�����	�!� ���������: 

V=2�a/��(n�
2
-n��

2
)

0,5
,                                                         (1) 

!�� �� – ������� ��
	� ���	� � �������. 
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@��������: � – �����	�����; � – ���������; � – w-�����	��; 	 – ��������� w-�
��;  


 – !���
�	�	��; � – � ������ ��������.  

+
��	�� 1 – +���������	
� ���������� ��������	
� �� ����	
� 

(�����	�, ��� ��
 V < 2,405, �� � �����	����� ��������� ����������	����� 

��
	����		�� ���� "*11. 5	�!�������� ���
� ��������� ����
������ ��
 �����

 

V � 2,405. (�����	
� � ��������� ����� ����������	����� 	� ������ �� ������	
��, 	� 
 

�� ���������� ��������, ��� ��
���
� � ���
�
����
 �������	�� ������		�� 

����������	�	
� ���� � �� ���������� ��������� 
 ��
	� ���	�. � = k�n��+ k���n, !�� 

k� = 2K/�� – ���	���� �
��� � �������, � � ��������
���� �����	� �������	
� 
������ 

�������
 ����. ?�� �����
�, �����
� �� ������
 ����, ������		�� ����������	�	
� ���� 

��������� � ������		�� ����������	�	
� ������� ���	� � ����� � ����������� 

��������	
� ��. 3��
�
 ������
 � L 0 
 � L k��� [2]. 

M��
�
����� ���
�
	� � �� ���������� ������		�!� ��������� ��
���
� � ����, 

���: � �	�!�������� ���������� 
���� 
������� 
���������, ���
 ��
����	���� 


������� ����	
�� � ��������� !�������� ��������. 3���� !�������� �������
 ���� 	� 

�������	

 z �� ����	�!� ����� ���������, ������������ ���
����	�� ������		�� 

����������	�	
�, ���
�
� �� 	����� ���� 
 ���	���
 ����������� ��������	
�: 

� 	


�
�



�
� ���

dk
kxdnn

c
z

��
o

	��
.             (2) 

(�-�� ���
�
����
 !�������� �������
 �� ��
	� ���	� ���������� �	���
������� 


�����	
� 
�������, ��� ���
������		�� ���	�
 ������� 
����������� ������	
�. 




�

�



�

�
��


�
�



�
� ���

2

2

2

22
2

dV
VbdnV

d
nd

c
z
o �

�
�
��

                                           (3) 

3��
�
	��, ��������
������ #
�
	� ������ ��������	
� ���������, �������� 

����	��������
�	�� #
�
	� �!� 
������	�� ��������
��
�
, �� ���� �#
��	
� 
������� 


, ������������ ���: 

� 	�
�

��
0

2
22 1

	�dttPt
A

��
                                              (4) 

!�� N
2 

O D – �
�����
� 
������	�� ��������
��
�
 ���������; P(t)- ���	���� 


������� 
�����	
�; ������		�� ���
�
	� � ���	� �������
�� 
� ��������!� 

����	�#�	
�:  

�
�

�
0

)( dttPA
,                                                (5) 
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�
�

�
0

)(
1 dtttP
A	��

 .                                   (6) 

3 �	�!�������� ��������� �#
��	
� ���
�����!� 
������� ������������ ����� 

����������
�
: 

�2 
= ���

2 
+ ���

2
,                                    (7) 

!�� ���
2
 - ���������� �
�����
�, ���������		�� ����
�
�� !�������� ��������� 

����������	���
��� ���; ���
2
 – �	���
������� �
�����
�, ���������		�� ������	�� 

���
�
������ !�������� �������
 ���� [2]. 

?�� �����	����!� ��������	�!� ��������� � �
������ ��������� NA = 0,25 
 

������	
��� 
� ��������!� ������, ��!
����		�!� !����	
��, 
 ��������� 
� �
���!� 

��������!� ������ ���������� �#
��	
� ���������� ��
���	� 25 	�/��. 3	���
������� 

�#
��	
� � ������, ���
 
����	
��� ����
� ����������	
����� ����� (� = 0,8 ���,  H� = 

2 	�), ���	� ��
���	� 0,2 	�/��. 

(� ����	�#�	
� (2) 
 (4) �������, ��� � 
�����	�� ��������� ���������� 

�#
��	
� ������ �
	��	� � �!� ��
	��. $�	���, � �����	�� ���������� 	��
�
� 

	���	����	����� (���
��

 �
������, ���

�� ���������� ��������	
�, �
���
�!
�� 
 

��.) ��
���
� � ���
�
����
 ������ �� 	����� ���� - �


���	�
���	�� ������	
�, � 

����� � ����	� �	��!
�� ����� �����
 - ��	����

 ��� [3]. 

���������
�, ��� 
������ ��� ����, ����������	���
��� � !��������
 

���������
 �!�1 
 �!�2, ���
�����������
� ����� ����� � ���


�
�	��� ��	����

 � 
 

��������
����
��� �������
 �!�1 
 �!�2. 0���	�	
�, ��
�������� ����������	
� 

���	���
 ������ ���� �� �����	
 � ���
�
����
 �� ��
	� ��������� �1(z, t), ���	� 

���
���� � �
��: 

� 	 � 	 � 	 � 	 � 	� �tzPtzPtzP
t

tzP
z

tzP
	�

	�

,,,
,1,

1211
1

1

1 ����
�

�
�

�
� ��

�
                          (8) 

/	���!
�	�� ������	
� ���
�������� ��� ������ ����. 0#
��	
� 
������� � 

�����	�� ���������, ������		�� 	� ��	���	

 ��#�	
� ����	�	
� (7), ���	�: 

�
�
�

�

��
�

�

 

�


�

�



�

� �
�

�

1;

1

1;

4
3

2

21

��

��

z
z

zz

	�	�

�

�
��

�!
�

�!�

                                              (9) 

!�� 12

11

	�	� ��
! ��

 (���������
����	� �!�1 > �!�2). 

(� ����	�#�	
� (9) �������, ��� 	� 	�����	�� �������, !�� ��
�	
� �

���� 

���
��������
� ��� 	��	��
����	�, 	���������� �
	��	�� ���
�
����� �#
��	
� 


������� �� ��
	� ���������. "� ����#
� ��
	��, !�� ����� ��� ��������	� �����
���� 
 

!�������� �������
 ��� �����	
�
��, ���
�
	� �#
��	
� �������
�	���	� z0,5
. ). �. 


	��	�
�	�� ������#
��	
� ��� ��
���
� � ���	�#�	
� �#
��	
� 
�������. )���� 

������#
��	
� ���	� ������� ����� ���
��
��
 �� ��
	� ��������� ���

�� ���������� 

��������	
� 
 �
������ [1]. 

(� ����	�#�	
� (9) ������� 
 ���!
� ������� ���	�#�	
� �
�����

 
, � 
��		� 

�����	
��	
� !�������� ��������� ����������	���
��� ���, ��� ����
������ � 
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�	�!�������� !���
�	��� ���������� 
 � ��������	�� ����������� ��������� 

����������; ����
���
� ��	�������!� ���
��; �����	
� �����	
����	�� ������ �� ��� 

����, �� 
������	
�� ��	�� 
�
 	�������
�, ��� ������	� � ��������	�� ���	���� 

����������. 5	�!�������� !���
�	�	�� ���������. 3 ����
�����
�	�� ����� � 

���
���	�� 
���	�	
�� ���������� ��������	
� �(r) �
	
����	�� �#
��	
� 
������� 

����� � ������, ���
 �	� �������� 
�����	��
 
����
����
�
 ���������
. )���� ������ 

��� �����
�	���	�� ����� ������� ���� ��#�	� � ������, !�� ������	�, ��� �����, ����	 


���	�	
� ���

�� ���������� ��������	
� ������� ��
�������� ����	�#�	
��: 

� 	 � 	



�
�



�
�

�

2

0

rch

nrn c

�

             (10) 

�������� 
�����	� 
����
������. M���� ��(0) – ���������� ��������	
� 	� ��
 

���������. 

M���	� 
���	�	
� ���

�� ���������� ��������	
� ��� ���
�
�	���	�� 
 

����� ����� ���	��, �.�. ������	� �
#� ����
�	�� ���	�#�	
� �#
��	
� 
�������. 

2���� ������	�� 
��������	
� �
�����
�		�� ��������
��
� ���������� ������
���� 

��� 
���� ���

��, 
������ �
�: 

� 	 � 	
"
"
#

$

%
%
&

'


�
�



�
����

g

cc a
rnrn 21022

                                                    (11) 

!�� g-��������,��������
����
� , � ���
�
	� � ������������ 

����	�#�	
��:
2

22

2 c

��c

n
nn �

��
. 

M��
�
����� �#
��	
� 
������� �� ��������� ���

�� ��
: 

g��� = 2-2�- �(4-2�)(3-2�)/(5-4�),                                                  (12) 

5
	
����	�� �#
��	
� ��� !���
�	�	�!� ��������� ���	� ���
��
�� 
� 

����	�#�	
�: 

� 	
1032

0 2

min

�
�

o

c

c
zn�

.                       (13) 

?�� �����	����!� ��������� (g = T): 

� 	
��

o

c
�� c

zn
32

0�
,            (14) 

!�� � = (n1/N1)�(�(
/�)- �
�����
� ���

��; �( 

= d�/d�. 

"� �
��	�� 2 ��
����	� !��

�
 ���
�
������ �� ��
	� ���	� �����������!� 


�����	
� �: ���
����	�!� ���


�
�	�� ���

�� ���������� ��������	
� ��� 

��������� 	� ��	��� ��������!� ������ � �
������ ��������� 0,25 (��
��� �) 
 

�
�����
�		�� ��������
��
� ���������, 
�����!� �
	
����	�� �#
��	
� 	� ��
	� 

���	� � = 0,9 ��� . 

3
�	�, ��� �����	�	
� ��
	� ���	� �� ���
����	�� 	� 100 �� ��
���
� � 

����
��	
� �
�����

 
 � 10 ���, ��� ����� ���� ������	�� 	���������� ��
 



 

 

������ ����	
��� 
 2 (69), 2011 

 

 

 50


���������	

 ���
� ���������� � �
������ #
���������	�� ����
. '�!
����	
� 

������	
�� ��������� 	� ��	
� �����	�	���, � 	�������
�
 ��������� 
����
���� ��:  

 

%�
���  ! – ������	�� �#
��	
� 
�������; ��
��� � – ���������� ���
�
����� �
�����

;  

��
��� � – �#
��	
� 
�������.  

+
��	�� 2 – M��
�
����� �
�����

 ��������� 

3�����	� ��� ���
 ��#�	
� ��������. ������, ����������� � ������� 

��	��	����

 ���������	�	�	�� �
����� 	� ��
 ��������� 
 	� !��	
�� ������	
�� � 

��������� ���
� �������, ����� �
�����
� ���

�� � ���� ��
��
�
����	� 

������		�� � ������� �
�����	� ��
	 ���	 [4]. 

*��
 	� ��
 ��������� ��������� ������ ������
� / ����	�� % +2$5, � 	� 

!��	
�� – 0,086)/ ����	�� % @�$2, �� 
���	�	
� � 	����
��� � �������� 0,001 � 

�
�����	� ������� 0,6 ��� E � E 1,1 ���. 

3����� ���� ������	
� �
	
����	�!� �#
��	
� 	� 	�������
� ��
	�� ���	 

�����
� � 
�!������	

 ���������� �� ����	��: 

� 	 � 	 � 	
"
"
#

$

%
%
&

'


�
�



�
���� *

i

g

icc

i

a
rnrn �21022

 .          (15) 

M���� ������� gW ������������� ����������	
� ��	��	����

 �-� ��!
������ ������
. 

(� �
��	�� 2 (��
��� � 
 �) �
�	� �����, ��� �����	�	
� g �� g��� 	� 3% 

��
���
� � ����
��	
� �#
��	
� 
������� � 10 ���. "� �����
��, 
�-�� ����
 ���, 

�����	�	
� ���

�� �� ���
����	�!� 	� ��� �
��	� ����������� 	� �
�����
�		�� 

��������� ���������. 3�
�	
� ���

�� ���������� ��������	
� 	� ����� ��� ������	� 

���������	� � ������, !�� ������	�, ��� � ����������, 
����
� ���

�� ��
��
� � 

���
����	���, ���


�
�	� ��	����

 	� ���
�
� �� 	����� ����. "� ��	���	

 

���!� � ������ ������	�, ��� ����� ��� ����
�
���� ������ 	� �����	�	
� X �� X ��� �� 

���
 ��� [4]. 

3��	�� �����
������ �	���	
� 
���� ������, 	� ����� ������� ������	
�� 

	������
�� ����� ���	� ������
���� ���
����	�� �������� ���

��. $����	�	
� �� 

X ���  	� 10% � ��	�����	�� ����
 ������	
�� ��
���
� � �����	
����	�� �
�����

, � 

��� ���� ����#��, ��� ����� �� �����	�	
� 	� ���

��

 ���������. 
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��� 
 2 (69), 2011 

 

 

 51

?����	
����	�� ����
��	
� ��
����	���
 
�������, ��
 
���������	

 

	�
����� ����������	�		�� ���	���!

 ������	
� ���������� ������	
�� 
� !������ 


���, �����	� ������	
�� ������� � 
���� ���

�� ���������� ��������	
�: 

���� = 50(w+)/(an��)                                  (16) 

!�� w 
 + - �����������		� !���
	� 
 #
�
	� �������. 

"������
�� �������	� ������
���� ��!����	� ���
�������� !����	�� � ���, 

����� ��������� g��� � ���	����� 	� 	
�� 1%. 

@�������		� �!��	
�
����
� ������ ��������	
� � ������
 ������� 0,8,1 ��� 

�������� �
�����
� �����
���, ��
������� � �	���
�������� �#
��	
� � 

�	�!�������� ����������. "� �
��	�� 2 ��
��� � ���������� ���
�
����� �
�����

 

�����
��� �� ��
	� ���	� ��� 
�����	
� � #
�
	�� ������� 2 	�, ��
��� 	 - ������	�� 

�#
��	
� 
������� ��
 ��������	

 ���������. @�����	�� �#
��	
� ����
!��� 

���
�
	� 0,3 	�/��, ���� ���
 ���������� �#
��	
� �����
 � �
	
����. &�� ������	��� 

#
���������	�� �������� 
	
�����

 � ������
 	�	������ �
�����

 �����
��� � 

�	�!�������� ����������. +�#�	
� ���� �������� ����
!����� �� ���� 
���������	
� 

��������	�������
�	�� 
�����	
� 
�
 ��	�������� ���������� [5]. 

?
�����
� � ����������. ?����
	����� ���
����
� ������	�� �
	
� ����
 

�������� ������	���� #
���������	�� �������
 
	
�����

 ��
 ����� ���
����
� 

�������, 
� 	�������
����	���� � ���������!	
�	�� �����, ����	�
���	� 	
���� 

���
����� � ��������� 	� ��
	 ��	��. 3 ����������, ��
 �������� 
������	�� �
!	����, 

����� ��������	
� 	�������!� �������	
� 
������� ���#
������ 
 	��
	��� 

����������� ���! ���!�. &�� ����	
� 	��
� 	����	
� �
�����

. +��#
��	
� �� �����	
 


������� �!��	
�
���� �������	�� �������
 �������
 
	
�����

 �� ���������. 

?
�����
�		�� �������� ��������� ��
����� � 
�����	
� �����������!� �
!	���, ��� 

�!��	
�
���� ��Y�� ������������ 
	
�����

. 3 	�������� ����� ��������� ����#�� 

�	
��	
� �	��
�� ����	
���� ���!� ����	
� � ����� �����	
� ����������, 
����
� 

����� ���
�
	� �����		�!� �#
��	
� 
�������. 

+���
���� ��
 ��	��	�� �
�� �
�����

 � ���
����
� �����	��: 

- &

���� ���	����	�!� ����������	�	
�, �����		�� � ��������� !�������� 

��������� ���	 ����
�	�� ��� (������� �
�����
�); 

- (���	�	
� ���������� ��������	
� �����
��� ���
�����!� �����	� � ��
	�� 

���	� 
�����	
� (�����
���	�� �
�����
�); 

- M��
�
����� !�������!� �����	
 �����!� ���	 �� ��
	� ���	� 
�����	
� 

(���	����	�� �
�����
�). 

������	
� ��� �

����, ��Y��
	����� � ������
������ �
�����
�, ��������		� 

��� 
�����	
� � ��	��	�� #
�
	�� �������. 3 �	�!�������� ���
�����!� �����	� 

������� �
�����
� ���	� 
�����
�� �������� ���

�� ���������� ��������	
�, 

�����
���	�� �
�����
� �������� �������		�� 
�	����	����	�� ��������
��
��� 

�����
���, �!��	
�
������ #
���������	���� ���
�����!� �����	� ��� ��		�!� ������� 


�����	
� �����������!� �
!	���. (�������� ���
�
����� ���	����	�� �
�����

 �� 

!������
����
� 
 ���
����
� ��������
��
� ���
�����!� �����	� (�� �
������ 

�������
	�, �� ���	
�� �������
	� 
 �������
, �� 
����), ���	� ��������� ����� 

��	������
� ��	�������!� ���������, ������� 
���� �
	
����	�� �
�����
� � ������� 


	������� �������. 3��
�	�� �����	���
� ���
������	�� �
�����

 �����
��� 
 

�����
����	�� ���	����	�� �
�����

 ��������� ������� ����� 	������ �
�����

 

��	�������� ���
�����!� �����	�. 

�����. )��
� �������, ���� ��������	� ��� ������� ���	�#�	
� �
�����

 N, � 


��		� �����	
��	
� !�������� ��������� ����������	���
��� ���, ��� ����
������ � 
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�	�!�������� !���
�	��� ���������� 
 � ��������	�� ����������� ��������� 

����������; ����
���
� ��	�������!� ���
��; �����	
� �����	
����	�� ������ �� ��� 

����, �� 
������	
�� ��	�� 
�
 	�������
�, ��� ������	� � ��������	�� ���	���� 

����������. � +��#
��	
� �� �����	
 
������� �!��	
�
���� �������	�� �������
 

�������
 
	
�����

 �� ���������. ?
�����
�		�� �������� ��������� ��
����� � 


�����	
� �����������!� �
!	���, ��� �!��	
�
���� ��Y�� ������������ 
	
�����

. 3 

	�������� ������ ��������� ����#�� �	
��	
� �	��
�� ����	
���� ���!� ����	
� � 

����� ����	���	
� ��
�
	 �����	
� ����������, 
����
� ����� ���
�
	� �����		�!� 

�#
��	
� 
�������. 
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CORPORATE GOVERNANCE DEVELOPMENT IN KAZAKHSTAN: 

THE ROLE OF INDEPENDENT DIRECTORS IN THE MANAGEMENT OF THE 

COMPANY 

The Board of Directors plays a primary role in corporate governance, it provides overall 

management of the company, has broad authority and responsible for improper fulfillment of its 

commitments. Foreign experience of corporate governance is on the way of the election in the 

boards of directors the persons who have not only high professional reputation, but also 

independent from the company, primarily from its top management. In Europe, this category of 

board members is referred to predominantly by external or non-executive directors, and in the 

United States - by the independent directors. In Kazakhstan, the more common was the notion of 

“independent director”. 

Independent Director has a key role in the corporate governance system: as all members 

of the board of directors it determines the main directions of the company, taking strategically 

important decisions, supervises and directs the executive body, but in contradistinction to the 

first, the decision-making process it acts impartially and objectively, and most importantly 

protects interests of minority shareholders. Independent Director is a highly professional 

specialist who can satisfy the needs for the functions implementation and responsibilities 

realization of the board of directors of joint-stock company by the most efficient way, 


