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Îñîáëèâ³ñòþ ñó÷àñíîãî åòàïó ðîçâèòêó åêîíîì³êè Óêðà¿íè º ñòâîðåííÿ 
³ ôóíêö³îíóâàííÿ êîðïîðàòèâíèõ ñòðóêòóð, ÿê³ ïîòðåáóþòü åôåêòèâíîãî 
óïðàâë³ííÿ íèìè. Âñòàíîâëåíî, ùî ïðîáëåìè óïðàâë³ííÿ íà ð³âí³ êîðïî-
ðàö³é, äå íåîáõ³äíî âðàõîâóâàòè ³íòåðåñè ³ ñóïåðå÷íîñò³ ð³çíèõ ãðóï ó÷àñ-
íèê³â öüîãî ïðîöåñó, â³äð³çíÿþòüñÿ â³ä ïðîáëåì çàãàëüíîãî ìåíåäæìåíòó. 
Êð³ì òîãî, â àêö³îíåðíèõ òîâàðèñòâàõ òà õîëäèíãàõ â óïðàâë³íí³ äåðæàâè 
çíàõîäèòüñÿ çíà÷íà ÷àñòêà ìàéíà, ùî îáóìîâëþº íåîáõ³äí³ñòü ðîçðîáëåííÿ 
àäåêâàòíèõ ñèñòåì óïðàâë³ííÿ êîðïîðàòèâíèìè ïðàâàìè äåðæàâè, ÿê³ ïî-
âèíí³ âðàõîâóâàòè ñïåöèô³êó ïåðåõ³äíîãî ïåð³îäó â åêîíîì³ö³ Óêðà¿íè.

Âèâ÷åííþ ïðîáëåì óïðàâë³ííÿ êîðïîðàòèâíèìè ïðàâàìè äåðæàâè ïðè-
ñâÿ÷åíî ðîáîòè áàãàòüîõ íàóêîâö³â ³ ïðàêòèê³â, ñåðåä ÿêèõ ìîæíà âèä³ëèòè 
äîñë³äæåííÿ ². Áîíäàð, Ò. Äîë³, Î. Ê³áåíêî, Â. Ëóöüêîâñüêîãî, Î. Ìåíäðó-
ëà, Ì. ×å÷åòîâà, Â. ßðìèñòîãî òà ³í. Òàê, Â. ßðìèñòèé, ðîçãëÿäàþ÷è þðè-
äè÷íèé àñïåêò óïðàâë³ííÿ êîðïîðàòèâíèìè ïðàâàìè äåðæàâè1, çàçíà÷àº, 
ùî ç ìåòîþ óäîñêîíàëåííÿ óïðàâë³ííÿ êîðïîðàòèâíèìè ïàêåòàìè àêö³é 
ïîòð³áíî òåðì³íîâî óõâàëèòè çàêîí ïðî àêö³îíåðí³ òîâàðèñòâà, ðîçðîáèòè 
ïðèíöèïè òà ïîëîæåííÿ êîðïîðàòèâíîãî çàêîíîäàâñòâà òà êîðïîðàòèâíî-
ãî óïðàâë³ííÿ, çá³ëüøèòè ãëèáèíó ïðîäàæó àêö³é, çä³éñíþâàòè ¿õ ïîäàëüøó 
êîíöåíòðàö³þ. Äîñë³äæåííÿ ñòàíó êîðïîðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ íà Õàðê³â-
ùèí³2 ïîêàçóþòü, ùî ó ñêëàä³ ñïîñòåðåæíèõ ðàä àêö³îíåðíèõ òîâàðèñòâ 
ïðàêòè÷íî â³äñóòí³ ñïåö³àëüí³ êîì³òåòè, ÿê³ âëàñíå ³ ïîâèíí³ âèêîíóâàòè 
ïîòî÷íó ðîáîòó. Îòæå, ïèòàííÿ ïîòðåáóº ïîäàëüøîãî âèâ÷åííÿ.

Çàçíà÷åíå îáóìîâëþº àêòóàëüí³ñòü ïîñòàâëåíî¿ ïðîáëåìè ³ íàãàëüíó 
ïîòðåáó ôîðìóâàííÿ íàóêîâî îá´ðóíòîâàíîãî ìåõàí³çìó óïðàâë³ííÿ êîðïî-
ðàòèâíèìè ïðàâàìè äåðæàâè. Òîìó, íà íàøó äóìêó, äîö³ëüíèì º çàñòîñóâàí-
íÿ ðÿäó çàõîä³â, ñïðÿìîâàíèõ íà ï³äâèùåííÿ åôåêòèâíîñò³ óïðàâë³ííÿ 
êîðïîðàòèâíèìè ïðàâàìè äåðæàâè, äî ÿêèõ ìîæíà â³äíåñòè âïðîâàäæåííÿ 
êîíòðîë³íãó, ñòâîðåííÿ õîëäèíãîâî¿ êîìïàí³¿, ñëóæá êîíòðîë³íãó òà óïðàâ-
ë³íñüêîãî îáë³êó, ïîñò³éíî ä³þ÷èõ áþäæåòíèõ êîì³òåò³â ó ñêëàä³ ñïîñòåðåæ-
íèõ ðàä. Ìåòîþ ñòàòò³ º âèñâ³òëåííÿ ïîðóøåíèõ ïèòàíü.

Äîñë³äæåííÿ ðîçâèòêó ôîðì âëàñíîñò³ äàëî ìîæëèâ³ñòü âèçíà÷èòè ¿õ âïëèâ 
íà ñòàíîâëåííÿ êîðïîðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ, ó ïðîöåñ³ ÿêîãî çàä³ÿí³ âëàñíè-

1 ßðìèñòèé Â. Óäîñêîíàëåííÿ óïðàâë³ííÿ äåðæàâíèìè êîðïîðàòèâíèìè ïðàâà-
ìè (þðèäè÷íèé àñïåêò) // Äåðæàâíèé ³íôîðìàö³éíèé áþëåòåíü ïðî ïðèâàòèçà-
ö³þ. – 2006. – ¹ 9. – Ñ. 20–23.

2 Äîëÿ Ò., Ëóöüêîâñüêèé Â. Äîñë³äæåííÿ ñòàíó êîðïîðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ íà 
Õàðê³âùèí³ // Äåðæàâíèé ³íôîðìàö³éíèé áþëåòåíü ïðî ïðèâàòèçàö³þ. – 2006. – 
¹ 5. – Ñ. 35–36.



Íàóêîâ³ ïðàö³ ÍÄÔ² 2 (39)•2007 103

 Ô³íàíñîâà ïîë³òèêà òà åêîíîì³÷íå ðåãóëþâàííÿ

êè êîðïîðàö³¿ â îñîá³ ¿¿ àêö³îíåð³â, ùî íå º ïðàö³âíèêàìè êîðïîðàö³¿, ïðàö³â-
íèê³â, ÿê³ ìîæóòü âîëîä³òè àêö³ÿìè ï³äïðèºìñòâà, àáî, ÿê ùå ¿õ íàçèâàþòü, – 
³íñàéäåð³â, òà òèõ ïðàö³âíèê³â, ÿê³ íå ìàþòü ñâîº¿ ÷àñòêè ó ñòàòóòíîìó êàï³òàë³ 
êîðïîðàö³¿. Ïðè öüîìó, ÿê çàçíà÷àºòüñÿ â Çàêîí³ Óêðà¿íè “Ïðî âëàñí³ñòü”3, 
âëàñíèê íà ñâ³é ðîçñóä âîëîä³º, êîðèñòóºòüñÿ ³ ðîçïîðÿäæàºòüñÿ íàëåæíèì 
éîìó ìàéíîì. Âèõîäÿ÷è ç öüîãî, â³äíîñèíè, ÿê³ âèíèêàþòü ó ñèñòåì³ êîðïî-
ðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ, ìîæíà ïîä³ëèòè íà â³äíîñèíè âîëîä³ííÿ, êîðèñòóâàí-
íÿ, ðîçïîðÿäæåííÿ. Îêð³ì òîãî, âëàñíèê ïîâèíåí â³äïîâ³äàòè çà íàäàíèìè 
çîáîâ’ÿçàííÿìè òèì ìàéíîì, íà ÿêå, çã³äíî ³ç çàêîíîäàâñòâîì, ìîæå áóòè 
çâåðíåíî ñòÿãíåííÿ íà âèìîãó êðåäèòîð³â, à ìåíåäæåð – ðåçóëüòàòàìè ïðèé-
íÿòèõ ð³øåíü. Îòæå, ïðè ôîðìóâàíí³ ñèñòåìè êîðïîðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ 
âàæëèâîãî çíà÷åííÿ íàáóâàþòü â³äíîñèíè â³äïîâ³äàëüíîñò³, ÿê³ íåîáõ³äíî 
âðàõîâóâàòè ïðè ôîðìóâàíí³ òàêî¿ ñèñòåìè. Öå ïîëîæåííÿ äàº ï³äñòàâè äëÿ 
âïðîâàäæåííÿ öåíòð³â â³äïîâ³äàëüíîñò³ â ñèñòåì³ êîðïîðàòèâíîãî óïðàâë³í-
íÿ, äîâåäåííÿ äî íèõ áþäæåò³â ³ ñòâîðåííÿ áþäæåòíèõ êîì³òåò³â.

Â³äïîâ³äàëüí³ñòü ïðîïîíóºìî âèçíà÷èòè ÿê “³íòåðåñ äî àêòèâíîãî âè-
êîðèñòàííÿ îá’ºêòà âëàñíîñò³, ïðàâ âëàñíîñò³, ïðàâ íà óïðàâë³ííÿ òà â³ä-
ïîâ³äàëüí³ñòü çà öåé îá’ºêò òà ïðàâà”.

Àíàë³ç ôîðì âëàñíîñò³, âèçíà÷åíèõ ó çàêîíîäàâñòâ³, à òàêîæ ó íàóêîâèõ 
äæåðåëàõ, ïîêàçàâ, ùî âîíè äóæå ð³çíîìàí³òí³, ïðîòå ¿õ ìîæíà îá’ºäíàòè ó 
òàê³ îñíîâí³ ãðóïè: îäíîîñ³áíå âîëîä³ííÿ, ïàðòíåðñòâî, àáî òîâàðèñòâî, 
êîðïîðàö³ÿ, àáî àñîö³àö³ÿ.

Ïîð³âíÿííÿ îñíîâíèõ õàðàêòåðèñòèê îäíîîñ³áíî¿ âëàñíîñò³, ïàðòíåðñòâ 
(òîâàðèñòâ), êîðïîðàö³é (àñîö³àö³é) çàñâ³ä÷èëè, ùî ñèñòåìà êîðïîðàòèâíî-
ãî óïðàâë³ííÿ ïî÷èíàº ðîçâèâàòèñÿ ïðè ïàðòíåðñüêèõ (òîâàðèñüêèõ) ôîðìàõ 
ï³äïðèºìíèöòâà ³ îñîáëèâî àêòèâíî âèÿâëÿº ñåáå ïðè ñòâîðåíí³ êîðïîðàö³é 
(àñîö³àö³é). Ï³äòâåðäæåííÿì öüîãî ìîæå ñëóãóâàòè òàáë. 1, äå ïîêàçàíî 
îñíîâí³ â³äì³ííîñò³ âêàçàíèõ ôîðì âëàñíîñò³. 

Îêðåìî ñë³ä âèä³ëèòè ìîæëèâ³ñòü çàëó÷åííÿ ³íâåñòèö³é ïðè êîæí³é ³ç 
ôîðì âëàñíîñò³. Ïðè îäíîîñ³áí³é âëàñíîñò³ âîíè íåâèñîê³, îäíàê âàðòî ðå-
êîìåíäóâàòè îòðèìàííÿ êðåäèò³â àáî âèêîðèñòàííÿ îñíîâíèõ çàñîá³â, ÿê³ 
ìîæóòü íàáóâàòèñÿ êîìåðö³éíèì áàíêîì ³ ïåðåäàâàòèñÿ ñóá’ºêòó ï³äïðèºì-
íèöüêî¿ ä³ÿëüíîñò³ â ë³çèíã ï³ä ¿õ çàñòàâó. Ïðè ïàðòíåðñòâ³ ³íâåñòèö³éíèé 
ïîòåíö³àë ìîæíà îõàðàêòåðèçóâàòè ÿê ñåðåäí³é, º ìîæëèâîñò³ îòðèìàííÿ 
êðåäèò³â, à òàêîæ âíåñê³â ïàðòíåð³â. Ó êîðïîðàö³¿ (àñîö³àö³¿) òàê³ ìîæëèâîñò³ 
äîñèòü âèñîê³, îñîáëèâî çà ðàõóíîê åì³ñ³¿ âëàñíèõ ö³ííèõ ïàïåð³â, îòðèìàííÿ 
êðåäèò³â êîìåðö³éíèõ áàíê³â, çàëó÷åííÿ êîøò³â ³íîçåìíèõ ³íâåñòîð³â òîùî. 

Êð³ì öüîãî, íà îñíîâ³ óõâàëåíèõ çàêîí³â ùîäî êîðïîðàòèâíîãî óïðàâ-
ë³ííÿ ïî÷àëè ôîðìóâàòèñÿ ³ ðîçâèâàòèñÿ åêîíîì³÷í³ â³äíîñèíè ì³æ ô³çè÷-
íèìè òà þðèäè÷íèìè îñîáàìè, ÿê³ âèíèêëè ó ïðîöåñ³ ñòâîðåííÿ êîðïîðà-
òèâíîãî ñåêòîðó åêîíîì³êè Óêðà¿íè. ßê ïîêàçàëà ïðàêòèêà, ö³ â³äíîñèíè 
âèÿâèëèñÿ äóæå ñêëàäíèìè, ð³çíîá³÷íèìè, ùî îáóìîâèëî âèä³ëåííÿ äâîõ 
îñíîâíèõ íàïðÿìê³â ¿õ ôîðìóâàííÿ.

3 Çàêîí Óêðà¿íè “Ïðî âëàñí³ñòü”¹ 697-Õ²² â³ä 07.02.1991 // Â³äîìîñò³ Âåðõîâíî¿ 
Ðàäè. – 1991. – ¹ 20. – C. 249.
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Òà á ë è ö ÿ  1

Îñíîâí³ â³äì³ííîñò³ îäíîîñ³áíèõ âîëîä³íü, ïàðòíåðñòâ (òîâàðèñòâ), 
êîðïîðàö³é (àñîö³àö³é)

Îçíàêà
Îäíîîñ³áíå 
âîëîä³ííÿ

Ïàðòíåðñòâî
(òîâàðèñòâî)

Êîðïîðàö³ÿ (àñîö³àö³ÿ)

Ïðàâî 
âëàñíîñò³

Îäèí 
âëàñíèê

Äåê³ëüêà âëàñíèê³â 
(ÿê ïðàâèëî, äî 20)

Äåê³ëüêà âëàñíèê³â (¿õ ê³ëüê³ñòü ìî-
æå ñÿãàòè ì³ëüéîí³â)

Õàðàêòåð
ðîçïîä³ëó 

äîõîä³â

Âëàñíèê 
îäíîîñ³áíî 
ðîçïîä³ëÿº 
äîõîäè

Äîõîäè ðîçïîä³ëÿ-
þòüñÿ çà çãî äîþ 
âñ³õ ïàðòíåð³â

Äîõîäè ðîçïîä³ëÿþòüñÿ çã³äíî ç 
ïðèéíÿòîþ äèâ³äåíäíîþ ïîë³òèêîþ, 
ùî â³äîáðàæàºòüñÿ â íîðìàòèâíèõ 
äîêóìåíòàõ. Ð³øåííÿ ïðî ðîçïîä³ë 
äîõîä³â óõâàëþºòüñÿ íà ð³÷íèõ çáî-
ðàõ àêö³îíåð³â

Óïðàâë³ííÿ

Âëàñíèê 
îäíîîñ³áíî 
âèáèðàº 
ôîð ìè ³ 
ìåòîäè 
óïðàâë³ííÿ

Óïðàâë³ííÿ çä³é -
ñíþºòüñÿ çà çãîäîþ 
âñ³õ ïàðòíåð³â

Óïðàâë³ííÿ çä³éñíþºòüñÿ âëàñ íè êà-
ìè ³ ìåíåäæåðàìè, ÿê³ ïðèçíà÷à-
þòüñÿ âëàñíèêàìè. Ìîäåëü óï ðàâ-
ë³ííÿ ìîæå áóòè áàãàòîð³âíåâîþ.
Â Óêðà¿í³ âèêîðèñòîâóþòüñÿ äâî- ³ 
òðèð³âíåâ³ ìîäåë³

Ñêëàäåíî àâòîðîì.

Ïåðøèé íàïðÿìîê – â³äíîñèíè, ÿê³ âèíèêàþòü ì³æ ó÷àñíèêàìè (çàñíîâ-
íèêàìè) êîðïîðàö³é, îðãàíàìè óïðàâë³ííÿ òà ãîñïîäàðñüêèì òîâàðèñòâîì ÿê 
þðèäè÷íîþ îñîáîþ, àáî ¿õ ùå ìîæíà íàçâàòè âíóòð³øíüîêîðïîðàòèâíèìè. 
Ö³ â³äíîñèíè ìîæóòü ñëóãóâàòè îñíîâîþ äëÿ ðîçðîáêè ìåõàí³çìó óïðàâë³ííÿ 
íà îñíîâ³ áþäæåòóâàííÿ ó ñòâîðåíèõ öåíòðàõ â³äïîâ³äàëüíîñò³.

Äðóãèé íàïðÿìîê – â³äíîñèíè, ùî âèíèêàþòü ì³æ êîðïîðàö³ºþ òà ³í-
øèìè ñóá’ºêòàìè, ÿê³ íå ïîâ’ÿçàí³ ç ãîñïîäàðñüêèì òîâàðèñòâîì â³äíîñè-
íàìè ó÷àñò³ (äåðæàâà, ì³ñöåâ³ îðãàíè ñàìîâðÿäóâàííÿ, áàíêè, ³íâåñòèö³éí³ 
ôîíäè òà êîìïàí³¿, ³íø³ ãîñïîäàðñüê³ òîâàðèñòâà òîùî).

Êëàñèô³êàö³þ åêîíîì³÷íèõ â³äíîñèí ì³æ ó÷àñíèêàìè êîðïîðàòèâíîãî 
óïðàâë³ííÿ íàâåäåíî ó òàáë. 2.

Òà á ë è ö ÿ  2

Êëàñèô³êàö³ÿ åêîíîì³÷íèõ â³äíîñèí ì³æ ó÷àñíèêàìè êîðïîðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ

Íàïðÿìîê 
â³äíîñèí

Åêîíîì³÷í³ â³äíîñèíè

Âíóòð³øí³

Ì³æ çàñíîâíèêàìè (ó÷àñíèêàìè) òîâàðèñòâà

Ì³æ êîðïîðàòèâíèì ï³äïðèºìñòâîì òà ¿õ çàñíîâíèêè

Ì³æ ð³çíèìè îðãàíàìè òîâàðèñòâà

Çîâí³øí³ Ì³æ òîâàðèñòâîì òà ³íøèìè ñóá’ºêòàìè ä³ÿëüíîñò³

Ñêëàäåíî àâòîðîì.
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Ó ñèñòåì³ âêàçàíèõ åêîíîì³÷íèõ â³äíîñèí âèíèêàþòü â³äïîâ³äí³ ãðóïè 
ñóïåðå÷íîñòåé ³ â³äïîâ³äàëüíîñò³. Öå, çîêðåìà:

1. Âíóòð³øí³ ñóïåðå÷íîñò³ òà â³äïîâ³äàëüí³ñòü:
– ì³æ ó÷àñíèêàìè òîâàðèñòâà;
– ì³æ êîðïîðàö³ºþ òà ¿¿ ó÷àñíèêàìè;
– ì³æ ð³çíèìè îðãàíàìè ãîñïîäàðñüêîãî òîâàðèñòâà;
2. Çîâí³øí³ ñóïåðå÷íîñò³ òà â³äïîâ³äàëüí³ñòü.
Ì³í³ì³çàö³ÿ ð³âíÿ ñóïåðå÷íîñòåé òà ìàêñèì³çàö³ÿ â³äïîâ³äàëüíîñò³ ìàº 

áóòè îäíèì ³ç íàéâàæëèâ³øèõ çàâäàíü êîðïîðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ.
Ôîðìà ïðèâàòèçàö³¿ ï³äïðèºìñòâà çíà÷íî âïëèâàº íà ñèñòåìó éîãî óïðàâ-

ë³ííÿ, à, ÿê â³äîìî, â³äïîâ³äíî äî çàêîíîäàâñòâà Óêðà¿íè ðîçäåðæàâëåííÿ òà 
ïðèâàòèçàö³ÿ çä³éñíþþòüñÿ çà òàêèìè ôîðìàìè: âèêóï îá’ºêò³â ìàëî¿ ïðèâà-
òèçàö³¿ òîâàðèñòâàìè ïîêóïö³â, ùî ¿õ ñòâîðèëè ïðàö³âíèêè öèõ îá’ºêò³â; âèêóï 
äåðæàâíîãî ìàéíà çà àëüòåðíàòèâíèì ïëàíîì ïðèâàòèçàö³¿; âèêóï äåðæàâíî-
ãî ìàéíà, çäàíîãî â îðåíäó; âèêóï äåðæàâíîãî ìàéíà, çäàíîãî â îðåíäó ç âè-
êóïîì; ïðîäàæ íà àóêö³îí³; ïðîäàæ çà íåêîìåðö³éíèì êîíêóðñîì; ïðîäàæ 
àêö³é â³äêðèòèõ àêö³îíåðíèõ òîâàðèñòâ; ïðîäàæ ç â³äñòðî÷êîþ ïëàòåæó.

Àíàë³ç ñïîñîá³â ïðèâàòèçàö³¿ äàº ìîæëèâ³ñòü çðîáèòè âèñíîâîê ïðî òå, 
ùî îäíèì ³ç íàéá³ëüø ïåðñïåêòèâíèõ º ñïîñ³á ïðèâàòèçàö³¿, ïðè ÿêîìó ñòðà-
òåã³÷íèé ³íâåñòîð êóïóº ï³äïðèºìñòâî ç ìåòîþ ðåàë³çàö³¿ ñâî¿õ ïëàí³â. Îäíàê 
â Óêðà¿í³ òðèâàëèé ÷àñ çä³éñíþâàëàñÿ ïåðåäà÷à àêö³é êîðïîðàö³¿ òðóäîâîìó 
êîëåêòèâó íà ï³ëüãîâèõ óìîâàõ, ùî íå ñïðèÿëî ïîÿâ³ åôåêòèâíîãî âëàñíèêà 
òà àäåêâàòíî¿ ðèíêîâèì óìîâàì ñèñòåìè êîðïîðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ. Óñå öå 
âêàçóº íà íåîáõ³äí³ñòü ³íäèâ³äóàëüíîãî ï³äõîäó äî ñòâîðåííÿ ñèñòåìè êîðïî-
ðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ íà êîíêðåòíî âçÿòîìó ï³äïðèºìñòâ³.

Ìîäåëü êîðïîðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ òàêîæ çàëåæèòü â³ä âèäó åêîíîì³÷-
íî¿ ä³ÿëüíîñò³. Ñòîñîâíî çì³í ôîðìè âëàñíîñò³ â Óêðà¿í³ ìîæíà çàçíà÷èòè, 
ùî íà ïî÷àòîê 2006 ð. ê³ëüê³ñòü îá’ºêò³â, ÿê³ çì³íèëè ôîðìó âëàñíîñò³, ñòà-
íîâèëà 102 154, ó òîìó ÷èñë³ ó ïðîìèñëîâîñò³ – 9124, àáî 8,9 % çàãàëüíî¿ 
ê³ëüêîñò³, ³ç íèõ 301, àáî 5,3 % – ó 2005 ð.; â îïòîâ³é òà ðîçäð³áí³é òîðã³âë³, 
òîðã³âë³ òðàíñïîðòíèìè çàñîáàìè, ïîñëóãàìè ç ðåìîíòó – 40 373, àáî 39,6 %, 
ó 2005 ð. – 2007, àáî 35,5 %, ùî º íàéâèùèì ïîêàçíèêîì ³ç ê³ëüêîñò³ îá’ºêò³â 
çà âèäàìè åêîíîì³÷íî¿ ä³ÿëüíîñò³ (òàáë. 3). 

Çà îñîáëèâîñòÿìè îðãàí³çàö³¿ êîðïîðàòèâíèõ ñèñòåì ó ðîçâèíåíèõ êðà¿-
íàõ ìîæíà âèîêðåìèòè òðè îñíîâí³ òèïîâ³ ìîäåë³: àíãëî-àìåðèêàíñüêó 
(àìåðèêàíñüêó), ïðåäñòàâíèêàìè ÿêî¿ º òàê³ êðà¿íè, ÿê ÑØÀ, Âåëèêîáðè-
òàí³ÿ, Êàíàäà, Àâñòðàë³ÿ, Íîâà Çåëàíä³ÿ; í³ìåöüêó (êîíòèíåíòàëüíî-ºâðî-
ïåéñüêà, êîíòèíåíòàëüíà, çàõ³äíîºâðîïåéñüêà), ÿêà ïîøèðåíà â òàêèõ 
êðà¿íàõ, ÿê Í³ìå÷÷èíà, Àâñòð³ÿ, Í³äåðëàíäè, ñêàíäèíàâñüê³ êðà¿íè, ÷àñòêî-
âî Ôðàíö³ÿ òà Áåëüã³ÿ; òà ÿïîíñüêó (àç³àòñüêó), ùî ìàº ñâî¿ îñîáëèâîñò³.

Ðîçâèòêó êîðïîðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ â Ðîñ³¿ òàêîæ ïðèòàìàíí³ ñâî¿ 
îñîáëèâ³ ðèñè, íàïðèêëàä:

– ïåðìàíåíòíèé, òîáòî íåïåðåðâíèé ïðîöåñ ïåðåðîçïîä³ëó âëàñíîñò³, 
ùî, áåçóìîâíî, õàðàêòåðíî ³ äëÿ Óêðà¿íè;



Íàóêîâ³ ïðàö³ ÍÄÔ² 2 (39)•2007106

Ô³íàíñîâà ïîë³òèêà òà åêîíîì³÷íå ðåãóëþâàííÿ 

Òà á ë è ö ÿ  3

Ê³ëüê³ñòü îá’ºêò³â, ÿê³ çì³íèëè ôîðìó âëàñíîñò³, çà âèäàìè åêîíîì³÷íî¿ ä³ÿëüíîñò³

Ãàëóçü åêîíîì³êè
1992 –2005 2005

(îäèíèö³) % (îäèíèö³) %

Âñüîãî 102 154 100 5664 100

ó òîìó ÷èñë³:
– ïðîìèñëîâ³ñòü 9124 8,9 301 5,3

– ñ³ëüñüêå ãîñïîäàðñòâî, ìèñëèâñòâî 
òà ë³ñîâå ãîñïîäàðñòâî 3409 3,3 31 0,5

– òðàíñïîðò ³ çâ’ÿçîê 2172 2,1 176 3,1

– áóä³âíèöòâî 3863 3,8 113 2,0

– îïòîâà òà ðîçäð³áíà òîðã³âëÿ, òîðã³â-
ëÿ òðàíñïîðòíèìè çàñîáàìè, ïîñëóãè 
ç ðåìîíòó 40 373 39,6 2007 35,5

²íø³ ãàëóç³ 43 213 42,3 3036 53,6

Ðîçðàõîâàíî çà äàíèìè: Ñòàòèñòè÷íèé ùîð³÷íèê Óêðà¿íè çà 2005 ð³ê. – Ê.: 
Òåõí³êà, 2006. – Ñ. 323.

– ñïåöèô³÷í³ ìîòèâàö³¿ ìåíåäæåð³â ³ âåëèêèõ àêö³îíåð³â, ÿê³ º ³íñàé-
äåðàìè, ùîäî êîíòðîëþ ô³íàíñîâèõ ïîòîê³â, à òàêîæ “âèâåäåííÿ” 
àêòèâ³â êîðïîðàö³¿;

– ñëàáêà àáî íåòèïîâà ðîëü òàêèõ “çîâí³øí³õ” ìåõàí³çì³â êîðïîðà-
òèâíîãî óïðàâë³ííÿ, ÿê ðèíîê ö³ííèõ ïàïåð³â, áàíêðóòñòâî, ðèíîê 
êîðïîðàòèâíîãî êîíòðîëþ;

– çíà÷íà ðîëü äåðæàâè â àêö³îíåðíîìó êàï³òàë³, ùî ïîðîäæóº ïðîáëåìè 
óïðàâë³ííÿ ³ êîíòðîëþ â êîðïîðàö³¿;

– ôåäåðàòèâíèé óñòð³é Ðîñ³¿ é àêòèâíà ðîëü ðåã³îíàëüíî¿ âëàäè ÿê ñàìî-
ñò³éíîãî ñóá’ºêòà êîðïîðàòèâíèõ â³äíîñèí, ùî ä³º â ðàìêàõ êîíôë³êòó 
³íòåðåñ³â, òà ÿê âëàñíèêà ³ ðåãóëÿòîðà ÷åðåç àäì³í³ñòðàòèâí³ âàæåë³ ä³¿.

Ìîæíà ñêàçàòè, ùî âíàñë³äîê ïðîâåäåííÿ ìàñîâî¿ ïðèâàòèçàö³¿ â Óêðà¿í³ 
ñïîñòåð³ãàºòüñÿ ðîçïîðîøåí³ñòü àêö³îíåðíîãî êàï³òàëó, äå á³ëüø³ñòü íàñå-
ëåííÿ ñòàëè àêö³îíåðàìè, òîáòî çà õàðàêòåðèñòèêîþ ó÷àñò³ ³íäèâ³äóàëüíèõ 
³íâåñòîð³â â³ò÷èçíÿíà ìîäåëü ïîä³áíà àíãëî-àìåðèêàíñüê³é. Òðèð³âíåâà 
ñõåìà óïðàâë³ííÿ âåëèêèìè óêðà¿íñüêèìè êîðïîðàö³ÿìè òàêîæ ñâ³ä÷èòü ïðî 
¿¿ ñõîæ³ñòü ç àíãëî-àìåðèêàíñüêîþ ìîäåëëþ. Íåâèñîêèé âïëèâ ³íäèâ³äóàëü-
íèõ ³íâåñòîð³â íà ä³ÿëüí³ñòü êîðïîðàö³¿ ðîáèòü ¿¿ ïîä³áíîþ äî ÿïîíñüêî¿ 
ìîäåë³. Íåçíà÷íèé ðîçâèòîê ôîíäîâîãî ðèíêó º ñïåöèô³÷íèì äëÿ í³ìåöüêî¿ 
ìîäåë³. Êëþ÷îâ³ ó÷àñíèêè – àô³ë³éîâàí³ êîðïîðàòèâí³ àêö³îíåðè, ïðàâë³í-
íÿ, ñïîñòåðåæíà ðàäà, ðîá³òíèêè êîðïîðàö³¿, äåðæàâà, áàíêè – òàêà ðèñà 
ïðèòàìàííà í³ìåöüê³é òà ÿïîíñüê³é ìîäåëÿì.

Ïðîâåäåíèé àíàë³ç ìîäåëåé êîðïîðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ, à òàêîæ éîãî 
ðîçâèòîê â Óêðà¿í³ äàº çìîãó çðîáèòè âèñíîâîê, ùî ìîäåëü êîðïîðàòèâíîãî 
óïðàâë³ííÿ óêðà¿íñüêèìè ï³äïðèºìñòâàìè ùå çíàõîäèòüñÿ â ñòàä³¿ ñâîãî ñòà-
íîâëåííÿ ³ õàðàêòåðèçóºòüñÿ íàÿâí³ñòþ ðîçð³çíåíèõ êîìïîíåíò³â ³ñíóþ÷èõ 
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òðàäèö³éíèõ ìîäåëåé, ðîçâèâàºòüñÿ ïàðàëåëüíî ðîñ³éñüê³é ìîäåë³, ìàº ç íåþ 
áàãàòî ñï³ëüíîãî ³ âèìàãàº ïîäàëüøèõ ðîçðîáîê ç ìåòîþ óäîñêîíàëåííÿ.

Ðîçãëÿä ïðèíöèï³â êîðïîðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ, ÿê³ ìàþòü áóòè îñíîâîþ 
óäîñêîíàëåííÿ ñèñòåìè êîðïîðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ â Óêðà¿í³, à òàêîæ 
óïðàâë³ííÿ êîðïîðàòèâíèìè ïðàâàìè äåðæàâè äîçâîëèâ âèîêðåìèòè îñ-
íîâí³ ¿õ ãðóïè: ðîçðîáëåí³ Îðãàí³çàö³ºþ åêîíîì³÷íîãî ñï³âðîá³òíèöòâà òà 
ðîçâèòêó (ÎÅÑÐ), ªâðîïåéñüêèì áàíêîì ðåêîíñòðóêö³¿ òà ðîçâèòêó (ªÁÐÐ), 
Ì³æíàðîäíîþ ìåðåæåþ ç êîðïîðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ (ÌÌÊÓ) ³ Êîíôå-
äåðàö³ºþ ºâðîïåéñüêèõ àñîö³àö³é àêö³îíåð³â “ªâðîàêö³îíåðè”. Êð³ì öüî-
ãî, íåîáõ³äíî âèä³ëèòè óêðà¿íñüê³ ïðèíöèïè êîðïîðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ, 
çàòâåðäæåí³ ð³øåííÿì ÄÊÖÏÔÐ â³ä 11.12.2003 ð. ¹ 571. Äîñë³äæåííÿ 
ä³ÿëüíîñò³ àêö³îíåðíèõ òîâàðèñòâ â Óêðà¿í³ íàäàëî ìîæëèâ³ñòü âèÿâèòè, 
ùî, ÿê ïðàâèëî, âêàçàí³ ïðèíöèïè àáî çîâñ³ì íå âèêîðèñòîâóþòüñÿ, àáî 
âèêîðèñòîâóþòüñÿ ÷àñòêîâî.

Óäîñêîíàëåííÿ êîðïîðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ, à òàêîæ óïðàâë³ííÿ êîðïî-
ðàòèâíèìè ïðàâàìè äåðæàâè ìîæå çä³éñíþâàòèñÿ íà îñíîâ³ âïðîâàäæåííÿ 
êîíòðîë³íãó, ÿêèé ìàº çàáåçïå÷óâàòè âèêîíàííÿ òàêèõ îñíîâíèõ ôóíêö³é 
êîðïîðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ, ÿê ïëàíóâàííÿ, îðãàí³çàö³éíà ðîáîòà, ñòèìóëþ-
âàííÿ, êîíòðîëü ³ ðåãóëþâàííÿ, àíàë³ç ð³øåíü, à òàêîæ çä³éñíåííÿ ì³í³ì³çà-
ö³¿ ð³âíÿ ñóïåðå÷íîñòåé òà ìàêñèì³çàö³¿ â³äïîâ³äàëüíîñò³. Äóæå âàæëèâà ðîëü 
ó öüîìó íàëåæèòü ðîçâèòêó ä³ëîâèõ êîíòàêò³â ó êîðïîðàö³¿.

Ïåðåäóñ³ì âèçíà÷èìî êîíöåïö³þ êîíòðîë³íãó äëÿ âèêîðèñòàííÿ éîãî â 
ñèñòåì³ êîðïîðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ. Â³äïîâ³äíî äî ïîñòàâëåíèõ çàâäàíü 
êîíòðîë³íã ïîâèíåí îõîïëþâàòè âñ³ ñôåðè òà ð³âí³ óïðàâë³ííÿ, ùî ìàþòü 
áóòè ðåëåâàíòíèìè, òîáòî ï³ääàâàòèñÿ çì³íàì, ÿê³ çä³éñíþâàòèìå ìåíåäæåð 
ó ïðîöåñ³ óïðàâë³ííÿ. Êîíöåïòóàëüíî ìîæíà âèä³ëèòè òàê³ ñôåðè óïðàâë³í-
íÿ: ðèíêîâó, â ÿê³é çä³éñíþº ä³ÿëüí³ñòü êîðïîðàö³ÿ; âàðò³ñíó ³ âèðîáíè÷ó 
ñôåðè ³, íå ìåíø âàæëèâó, îñîáëèâî â ïåðåõ³äíèõ åêîíîì³êàõ, – ñôåðè ðè-
çèêó ³ ä³ëîâèõ â³äíîñèí. Ä³ÿëüí³ñòü ó ïåðåðàõîâàíèõ ñôåðàõ ïîâ’ÿ çàíà ç 
óïðàâë³ííÿì, ùî âêëþ÷àº ïëàíóâàííÿ, îðãàí³çàö³éíó ðîáîòó, ñòèìóëþâàí-
íÿ, êîíòðîëü ³ ðåãóëþâàííÿ, àíàë³ç ïðèéíÿòèõ ð³øåíü íà òàêèõ ð³âíÿõ 
³ºðàðõ³¿: “çàãàëüí³ çáîðè àêö³îíåð³â – ïðàâë³ííÿ”, ÿêùî óïðàâë³ííÿ êîðïî-
ðàö³ºþ çä³éñíþºòüñÿ çà äâîð³âíåâîþ ìîäåëëþ, ³ “çàãàëüí³ çáîðè àêö³î-
íåð³â – ðàäà àêö³îíåð³â (ñïîñòåðåæíà ðàäà) – ïðàâë³ííÿ”, ÿêùî óïðàâë³ííÿ 
çä³éñíþºòüñÿ çà òðèð³âíåâîþ ìîäåëëþ. Íå âèêëèêàº ñóìí³â³â íåîáõ³äí³ñòü 
âèä³ëåííÿ äåðæàâíîãî ð³âíÿ óïðàâë³ííÿ â ñèñòåì³ êîðïîðàòèâíèõ âçàºìîâ³ä-
íîñèí. Ïåðåäóìîâîþ ñèñòåìàòè÷íî¿ îáðîáêè ïîòð³áíî¿ äëÿ óïðàâë³ííÿ 
³íôîðìàö³¿ º îð³ºíòàö³ÿ íà îêðåì³ ôàçè ïðîöåñó âèðîáíè÷îãî óïðàâë³ííÿ 
êîðïîðàö³ºþ. Ö³ ôàçè, à ñàìå àíàë³ç ñèòóàö³¿, ïëàíóâàííÿ, ðåàë³çàö³ÿ ïëàí³â, 
ïîð³âíÿííÿ ôàêòè÷íèõ ðåçóëüòàò³â ç ïëàíîâèìè, ïîâèíí³ áóòè çàä³ÿí³ â 
ºäèíó ñèñòåìó óïðàâë³ííÿ.

Ç äðóãîãî áîêó, ñèñòåìó êîíòðîë³íãó ìîæíà ðîçãëÿäàòè ÿê êîìïëåêñ 
âçàºìîïîâ’ÿçàíèõ ³ âçàºìîîáóìîâëåíèõ êîìïîíåíò³â: àíàë³ç ñèòóàö³¿ òà ñåðå-
äîâèùà, â ÿêîìó ôóíêö³îíóº ñóá’ºêò ï³äïðèºìíèöüêî¿ ä³ÿëüíîñò³, ñòðàòåã³÷-
íèé òà îïåðàòèâíèé êîíòðîë³íã. Êîðîòêî çóïèíèìîñÿ íà ìîæëèâîñò³ êîæíî-
ãî ³ç êîìïîíåíò³â ñèñòåìè êîíòðîë³íãó â êîðïîðàòèâíîìó óïðàâë³íí³.
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Çà äîïîìîãîþ àíàë³çó ñèòóàö³¿ ³ ñåðåäîâèùà âèçíà÷àºòüñÿ ôàêòè÷íèé 
ñòàí êîðïîðàö³¿ â êîíêðåòíèé ìîìåíò ÷àñó. Ïðè öüîìó âðàõîâóºòüñÿ ³íôîð-
ìàö³ÿ ÿê çîâí³øíÿ, òàê ³ âíóòð³øíÿ, ÿêà ìàº áóòè ðåëåâàíòíîþ äëÿ ìåíåä-
æåð³â, ùî ïðèéìàþòü ð³øåííÿ. Âèçíà÷èìî îñíîâí³ åëåìåíòè àíàë³çó ñèòó-
àö³¿ ó ðèíêîâ³é, âàðò³ñí³é, âèðîáíè÷³é ñôåðàõ. Ó ðèíêîâ³é ñôåð³ – öå ìîæóòü 
áóòè ñóñï³ëüí³, äåìîãðàô³÷í³, åêîíîì³÷í³, ïîäàòêîâ³ òà ïðàâîâ³ óìîâè ôóíê-
ö³îíóâàííÿ êîðïîðàö³¿; ïðîäóêö³ÿ êîíêóðåíò³â; ìîæëèâîñò³ ïðîäóêö³¿ êîð-
ïîðàö³¿ íà ðèíêó; êë³ºíòè êîðïîðàö³¿; ìîæëèâîñò³ ðåêëàìè; àâòîðèòåò êîð-
ïîðàö³¿ íà ðèíêó òîùî. Ó âàðò³ñí³é ñôåð³ àíàë³çóºòüñÿ ô³íàíñîâèé ñòàí 
êîðïîðàö³¿, ñòàòò³ àêòèâ³â ³ ïàñèâ³â áàëàíñó, çâåðòàºòüñÿ óâàãà íà âëàñí³ òà 
êðåäèòí³ ðåñóðñè, ¿õ ñï³ââ³äíîøåííÿ, ë³êâ³äí³ñòü àêòèâ³â, ñòàí çàïàñ³â ³ ãî-
òîâî¿ ïðîäóêö³¿. Ó âèðîáíè÷³é ñôåð³ àíàë³çóºòüñÿ ìåðåæà ô³ë³é òà äî÷³ðí³õ 
ï³äïðèºìñòâ; îðãàí³çàö³éíà ñòðóêòóðà âèðîáíèöòâà, ¿¿ â³äïîâ³äí³ñòü çàâäàí-
íÿì, ÿê³ ñòîÿòü ïåðåä êîðïîðàö³ºþ; ñòàí îñíîâíèõ çàñîá³â, ìîæëèâ³ñòü ïå-
ðåîñíàùåííÿ âèðîáíèöòâà; îðãàí³çàö³ÿ îáë³êó òà çâ³òíîñò³, îñíàùåí³ñòü 
îáë³êîâèõ ïðîöåñ³â êîìï’þòåðàìè, íåîáõ³äíèìè ïðîãðàìàìè; ïåðñîíàë 
êîðïîðàö³¿, îñâ³òà, êâàë³ô³êàö³ÿ, â³êîâà ñòðóêòóðà; ïðîäóêòèâí³ñòü îêðåìèõ 
ñôåð âèðîáíèöòâà; ñï³ââ³äíîøåííÿ ì³æ âèòðàòàìè ³ ïðîäóêòèâí³ñòþ òîùî.

Ó ñòðàòåã³÷íîìó êîíòðîë³íãó îñíîâíîþ º ïðîáëåìà çàáåçïå÷åííÿ â äîâ-
ãîñòðîêîâîìó ïëàí³ óñï³øíîãî ôóíêö³îíóâàííÿ êîðïîðàö³¿. Ç ö³ºþ ìåòîþ 
ïðîâîäèòüñÿ àíòèêðèçîâà ïîë³òèêà, çä³éñíþþòüñÿ çàõîäè ùîäî çàïîá³ãàííÿ 
áàíêðóòñòâó. Äî ñòðàòåã³÷íèõ ö³ëåé êîíòðîë³íãó ìîæíà â³äíåñòè ðîçðîáêó 
íîâî¿ ïðîäóêö³¿, ðîá³ò, ïîñëóã, ââåäåííÿ íîâèõ ïîòóæíîñòåé àáî ¿õ ðîçøè-
ðåííÿ, âïðîâàäæåííÿ íîâèõ òåõíîëîã³é, çàëó÷åííÿ äîäàòêîâîãî êàï³òàëó. 
Ðîçðîáëåí³ äîâãîñòðîêîâ³ ñòðàòåã³¿ ìàþòü ñòàòè îñíîâîþ äëÿ îïåðàòèâíîãî 
êîíòðîë³íãó.

Â îïåðàòèâíîìó êîíòðîë³íãó çâåðòàºòüñÿ óâàãà íà êîíêðåòíå êîðîòêîñò-
ðîêîâå ïëàíóâàííÿ ³ óïðàâë³ííÿ îêðåìèìè ñåãìåíòàìè ä³ÿëüíîñò³. Ïðè öüî-
ìó ïëàíóâàííÿ é ðîçðîáëåí³ çàõîäè ïîâèíí³ áóòè ïîâ’ÿçàí³ ç³ ñòðàòåã³÷íèìè 
ö³ëÿìè êîðïîðàö³¿ ³ çàáåçïå÷óâàòè ïðèáóòêîâ³ñòü ³ ë³êâ³äí³ñòü ï³äïðèºìñòâà.

Ó ñèñòåì³ êîðïîðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ ïðîïîíóºòüñÿ ñòâîðåííÿ õîëäèí-
ãîâî¿ êîìïàí³¿, ÿêà áóäå ðåàë³çîâóâàòè â óïðàâë³íí³ êîðïîðàòèâíèìè ïðà-
âàìè äåðæàâè ðÿä ôóíêö³é, ó òîìó ÷èñë³ ïðåäñòàâëåííÿ ³íòåðåñ³â äåðæàâè. 
Âîíà ïîâèííà ìàòè ó ñâî¿é ñòðóêòóð³ áàíê, ³íñòèòóò ñï³ëüíîãî ³íâåñòóâàííÿ, 
ë³çèíãîâó êîìïàí³þ, ôàêòîðèíãîâó êîìïàí³þ, äîâ³ð÷å òîâàðèñòâî, ñòðàõî-
âó êîìïàí³þ, áðîêåðñüêó ô³ðìó. Íà îñíîâ³ äîñë³äæåíü Â. À. ªâòóøåâñüêîãî4 
ìîæíà âèä³ëèòè îñíîâí³ ôóíêö³¿, ÿê³ áóäóòü çä³éñíþâàòè ô³íàíñîâ³ ïîñå-
ðåäíèêè ó ñêëàä³ õîëäèíãîâî¿ êîìïàí³¿. Ïåðåäóñ³ì öå:

• Çàëó÷åííÿ ³íâåñòèö³éíèõ pecypciâ i ðîçì³ùåííÿ ¿õ ó êîðïîðàòèâíîìó ñåêòîð³ 
åêîíîì³êè. Ïðè öüîìó ô³íàíñîâ³ ïîñåðåäíèêè çà äîïîìîãîþ ³íâåñòèö³é 
âïëèâàþòü íà ñòðóêòóðó êàï³òàëó êîðïîðàö³¿, âèðîáíè÷³ ïðîöåñè, ùî 
ñïðèÿº óäîñêîíàëåííþ ñòðóêòóðè óïðàâë³ííÿ êîðïîðàö³ÿìè.

4 ªâòóøåâñüêèé Â. À. Îñíîâè êîðïîðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ: Íàâ÷. ïîñ³á. – Ê.: 
Çíàííÿ-Ïðåñ, 2002. – Ñ. 120.
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• Çíèæåííÿ ðèçèê³â ïðè ³íâåñòèö³éí³é ä³ÿëüíîñò³, ùî îñîáëèâî âàæëè-
âî äëÿ ô³çè÷íèõ îñ³á, ÿê³ îòðèìàëè ñâîþ ÷àñòêó çà ïðèâàòèçàö³éí³ 
ìàéíîâ³ ñåðòèô³êàòè ÷è êîøòè, ³ ÿê³ ñàìîñò³éíî íå â çìîç³ îö³íèòè 
ïðèâàáëèâ³ñòü îá’ºêò³â ³íâåñòóâàííÿ.

• Àêòèâíà ä³ÿëüí³ñòü ô³íàíñîâèõ ïîñåðåäíèê³â, ÿêà ñïðèÿº çðîñòàííþ 
ê³ëüêîñò³ ô³íàíñîâèõ ïîñëóã, íàäàíèõ íèìè, à â³äòàê – ïîñèëåííþ 
êîíêóðåíö³¿ ³ çíèæåííþ âàðòîñò³ ñàìèõ ïîñëóã.

• Íàäàííÿ êîíñóëüòàö³éíèõ ïîñëóã ùîäî êðåäèòóâàííÿ, ïðîâåäåííÿ ë³-
çèíãîâèõ òà ôàêòîðèíãîâèõ îïåðàö³é, äîâ³ð÷îãî óïðàâë³ííÿ ö³ííèìè 
ïàïåðàìè, ìàéíîì òîùî. Îñîáëèâî öå âàæëèâî äëÿ àêö³îíåðíèõ òî-
âàðèñòâ, ÿê³ áóëè ñòâîðåí³ ó ïðîöåñ³ êîðïîðàòèçàö³¿ òà ïðèâàòèçàö³¿, 
³ ìåíåäæåðè íå ìàëè íåîáõ³äíîãî äîñâ³äó ç âåäåííÿ ï³äïðèºìíèöüêî¿ 
ä³ÿëüíîñò³.

Õîëäèíãîâà êîìïàí³ÿ ìàº ðîçðîáèòè Êîíöåïö³þ ùîäî óïðàâë³ííÿ êîð-
ïîðàòèâíèìè ïðàâàìè äåðæàâè òà Ïðîãðàìó óäîñêîíàëåííÿ óïðàâë³ííÿ 
çàçíà÷åíèìè ïðàâàìè, äå íåîáõ³äíî ïåðåäáà÷èòè óñóíåííÿ éîãî ñëàáêèõ 
ñòîð³í. Çàçíà÷åí³é êîìïàí³¿ ñë³ä íàäàòè ïðàâà âèêóïó ïàêåò³â àêö³é ï³äïðè-
ºìñòâ ç ìåòîþ ïîñèëåííÿ âïëèâó äåðæàâè íà ï³äïðèºìñòâà, ÿê³ ìàþòü íà-
ðîäíîãîñïîäàðñüêå çíà÷åííÿ. Ïðè öüîìó ìîæëèâå ñòâîðåííÿ îêðåìèõ äåð-
æàâíèõ ôîíä³â (êîðïîðàòèâíèõ ôîíä³â), äå á êîíöåíòðóâàëèñÿ çàçíà÷åí³ 
êîøòè. Êð³ì öüîãî, õîëäèíãîâà êîìïàí³ÿ âèð³øóâàòèìå ïèòàííÿ óäîñêîíà-
ëåííÿ ô³íàíñîâî-³íâåñòèö³éíîãî ìåõàí³çìó, âïðîâàäæåííÿ ìåõàí³çìó óï-
ðàâë³ííÿ íà îñíîâ³ öåíòð³â â³äïîâ³äàëüíîñò³ òà áþäæåòóâàííÿ, çàñòîñóâàí-
íÿ êîíòðîë³íãó òà óïðàâë³íñüêîãî îáë³êó.

Ðåçóëüòàòè ïðîâåäåíèõ äîñë³äæåíü äàëè ìîæëèâ³ñòü ñôîðìóëþâàòè òàê³ 
âèñíîâêè òà ïðîïîçèö³¿.

1. Ïðè ôîðìóâàíí³ ñèñòåìè êîðïîðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ ³ óïðàâë³ííÿ 
êîðïîðàòèâíèìè ïðàâàìè äåðæàâè, êð³ì â³äíîñèí âîëîä³ííÿ, êîðèñòó-
âàííÿ, ðîçïîðÿäæåííÿ, âàæëèâîãî çíà÷åííÿ íàáóâàþòü â³äíîñèíè 
â³äïîâ³äàëüíîñò³, ùî äàº ï³äñòàâè äëÿ ñòâîðåííÿ â ö³é ñèñòåì³ öåíòð³â 
â³äïîâ³äàëüíîñò³ é óäîñêîíàëåííÿ áþäæåòóâàííÿ òà ñòâîðåííÿ áþäæåò-
íèõ êîì³òåò³â. Ñèñòåìà êîðïîðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ ïî÷èíàº àêòèâíî 
ðîçâèâàòèñÿ ïðè ñòâîðåíí³ îá’ºäíàíü íà áàç³ ïàðòíåðñòâ (òîâàðèñòâ), 
îñîáëèâî àêòèâíî ïðîÿâëÿº ñåáå ïðè çàñíóâàíí³ êîðïîðàö³é (àñîö³àö³é) 
³ âèìàãàº åôåêòèâíîãî ïîºäíàííÿ â³äíîñèí âîëîä³ííÿ, êîðèñòóâàííÿ, 
ðîçïîðÿäæåííÿ òà â³äïîâ³äàëüíîñò³.

2. Âñòàíîâëåíî îñíîâí³ ãðóïè ñóïåðå÷íîñòåé òà â³äïîâ³äàëüíîñò³, ùî 
âèíèêàþòü ó ïðîöåñ³ êîðïîðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ, ÿê³ ìîæíà ïîä³ëèòè 
íà âíóòð³øí³ òà çîâí³øí³. Ì³í³ì³çàö³ÿ ð³âíÿ ñóïåðå÷íîñòåé òà ìàê-
ñèì³çàö³ÿ â³äïîâ³äàëüíîñò³ ìàþòü áóòè íàéâàæëèâ³øèìè çàâäàííÿìè 
êîðïîðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ.

3. Ìîäåëü êîðïîðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ óêðà¿íñüêèìè ï³äïðèºìñòâàìè 
ïåðåáóâàº â ñòàä³¿ ñâîãî ñòàíîâëåííÿ, çàëåæèòü â³ä ôîðìè ïðèâàòèçàö³¿, 
âèäó åêîíîì³÷íî¿ ä³ÿëüíîñò³, ïîïåðåäíüîãî âëàñíèêà ³ ìàº ðîçð³çíåí³ 
êîìïîíåíòè òðàäèö³éíèõ àíãëî-àìåðèêàíñüêî¿, í³ìåöüêî¿ òà ÿïîíñü-
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êî¿ ìîäåëåé, ðîçâèâàºòüñÿ ïàðàëåëüíî ðîñ³éñüê³é ìîäåë³ ³ ïîòðåáóº 
ïîäàëüøèõ ðîçðîáîê ç ìåòîþ óäîñêîíàëåííÿ.

4. Ïðèíöèïè êîðïîðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ â ä³ÿëüíîñò³ êîðïîðàòèâíèõ 
ñòðóêòóð àáî çîâñ³ì íå çàñòîñîâóþòüñÿ, àáî çàñòîñîâóþòüñÿ ÷àñòêîâî, 
ùî çíà÷íîþ ì³ðîþ çíèæóº éîãî åôåêòèâí³ñòü.

5. Ç ìåòîþ ïîë³ïøåííÿ óïðàâë³ííÿ êîðïîðàòèâíèìè ïðàâàìè äåðæàâè 
äîö³ëüíèì º âïðîâàäæåííÿ ñèñòåìè êîíòðîë³íãó, ÿêà ñêëàäàºòüñÿ ³ç 
òàêèõ ð³âí³â: äåðæàâà, çáîðè àêö³îíåð³â, ñïîñòåðåæíà ðàäà, ïðàâë³í-
íÿ, ðåâ³ç³éíà êîì³ñ³ÿ, áþäæåòíèé êîì³òåò; ñôåð ä³ÿëüíîñò³: ðèíêîâà, 
âàðò³ñíà, âèðîáíè÷à, ðèçèêó, â³äíîñèí; ôóíêö³é: ïëàíóâàííÿ, îðãàí³-
çàö³éíà ðîáîòà, ñòèìóëþâàííÿ, êîíòðîëü ³ ðåãóëþâàííÿ, àíàë³ç ð³øåíü. 
Ðåàë³çàö³ÿ òàêî¿ ñõåìè êîðïîðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ íàäàñòü ìîæëèâ³ñòü 
çä³éñíþâàòè ïëàíóâàííÿ, êîíòðîëü ³ ðåãóëþâàííÿ ä³ÿëüíîñò³ êîðïî-
ðàö³é â Óêðà¿í³.

6. Äëÿ ï³äâèùåííÿ åôåêòèâíîñò³ óïðàâë³ííÿ êîðïîðàòèâíèìè ïðàâàìè 
äåðæàâè íåîáõ³äíî çä³éñíèòè ðÿä çàõîä³â, äî îñíîâíèõ ç ÿêèõ ìîæíà 
â³äíåñòè ñòâîðåííÿ õîëäèíãîâî¿ êîìïàí³¿ ç óïðàâë³ííÿ êîðïîðàòèâíè-
ìè ïðàâàìè äåðæàâè, ÿêà ïîâèííà ìàòè ó ñâî¿é ñòðóêòóð³ áàíê, ³íñòèòóò 
ñï³ëüíîãî ³íâåñòóâàííÿ, ë³çèíãîâó êîìïàí³þ, ôàêòîðèíãîâó êîìïàí³þ, 
äîâ³ð÷å òîâàðèñòâî, ñòðàõîâó êîìïàí³þ, áðîêåðñüêó ô³ðìó.

Ñë³ä â³äì³òèòè, ùî ïîäàëüø³ äîñë³äæåííÿ óïðàâë³ííÿ êîðïîðàòèâíèìè 
ïðàâàìè äåðæàâè äîö³ëüíî ïðîâîäèòè â íàïðÿìêó óäîñêîíàëåííÿ ô³íàíñî-
âî-³íâåñòèö³éíîãî ìåõàí³çìó, âïðîâàäæåííÿ ìåõàí³çìó óïðàâë³ííÿ íà îñíîâ³ 
öåíòð³â â³äïîâ³äàëüíîñò³ òà áþäæåòóâàííÿ, ñòâîðåííÿ áþäæåòíèõ êîì³òåò³â.


