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àêòóàëüíîñò³ íàáóâàº ïðîáëåìà ï³äâèùåííÿ ðåçóëüòàòèâíî-

ñò³ äåðæàâíî¿ ïîë³òèêè òà ðîçâèòêó ³íñòèòóö³éíî¿ ñïðîìîæ-

íîñò³ ì³í³ñòåðñòâ, ³íøèõ öåíòðàëüíèõ îðãàí³â âèêîíàâ÷î¿

âëàäè. Â³äïîâ³äíî íåîáõ³äíî ñóòòºâî ïîñèëèòè ðîëü ñòðàòå-

ã³÷íîãî ïëàíóâàííÿ íà âñ³õ ð³âíÿõ äåðæàâíîãî óïðàâë³ííÿ,

íàñàìïåðåä ç òî÷êè çîðó îð³ºíòàö³¿ íà âèì³ðþâàí³ ê³íöåâ³

ðåçóëüòàòè ðåàë³çàö³¿ äåðæàâíî¿ ïîë³òèêè.

Ç ìåòîþ ïîäàëüøîãî ðåôîðìóâàííÿ ñèñòåìè ñîö³àëü-

íî–åêîíîì³÷íîãî ïëàíóâàííÿ, îäíà ç ö³ëåé ÿêî¿ – çàáåçïå-

÷èòè óìîâè äëÿ ìàêñèìàëüíî åôåêòèâíîãî âèêîðèñòàííÿ

áþäæåòíèõ ðåñóðñ³â â³äïîâ³äíî äî ïð³îðèòåò³â ñîö³àëü-

íî–åêîíîì³÷íî¿ ïîë³òèêè äåðæàâè, íåîáõ³äíî ïîñèëåííÿ

ñïðîìîæíîñò³ ÖÎÂÂ äî ñòðàòåã³÷íîãî ïëàíóâàííÿ ñâîº¿

ä³ÿëüíîñò³ ó ðàìêàõ ÷³òêèõ îð³ºíòèð³â, ÿê³ çàêëàäåí³ ó ñòðàòå-

ã³÷íèõ ³ ïðîãðàìíèõ äîêóìåíòàõ, ïðè îäíî÷àñíîìó âïðîâà-

äæåíí³ ñèñòåìè ïëàíóâàííÿ ³ ìîí³òîðèíãó ñîö³àëüíî–åêîíî-

ì³÷íî¿ ðåçóëüòàòèâíîñò³ áþäæåòíèõ âèäàòê³â çà äîïîìîãîþ

ÿê³ñíèõ òà ê³ëüê³ñíèõ ïîêàçíèê³â.

² õî÷à â Óêðà¿í³ âæå çàêëàäåí³ îñíîâè ñòðàòåã³÷íîãî ïëàíó-

âàííÿ, îð³ºíòîâàíîãî íà ðåçóëüòàò, îäíàê çàëèøàºòüñÿ íå

ñôîðìîâàíîþ íîðìàòèâíà ³ ìåòîäè÷íà áàçà ç öüîãî ïèòàí-

íÿ, ùî íå äîçâîëÿº ïîâíîö³ííî ³íòåãðóâàòè ïëàíè ä³ÿëüíîñò³

öåíòðàëüíèõ îðãàí³â âèêîíàâ÷î¿ âëàäè äî ñèñòåìè äîêóìåí-

ò³â äåðæàâíîãî ñòðàòåã³÷íîãî ïëàíóâàííÿ òà, äîñÿãòè ñî-

ö³àëüíî–åêîíîì³÷íî¿ åôåêòèâíîñò³ ¿õ ä³ÿëüíîñò³.
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Ðîçêðèâàþòüñÿ îñîáëèâîñò³ ïðîöåñó ñòàíîâëåííÿ
êîðïîðàòèâíèõ â³äíîñèí ó â³ò÷èçíÿíèõ óìîâàõ. Âèñâ³ò-

ëþþòüñÿ îñíîâí³ òåíäåíö³¿ ðîçâèòêó êîðïîðàòèâíèõ
çâ'ÿçê³â â óìîâàõ åêîíîì³÷íî¿ íåñòàá³ëüíîñò³. Íàäàþòüñÿ

Î.Â. ªÂÒÓØÅÂÑÜÊÀ,
ê.å.í., àñèñòåíò, Êè¿âñüêèé íàö³îíàëüíèé óí³âåðñèòåò ³ì. Ò. Øåâ÷åíêà

Ñòàíîâëåííÿ òà ðîçâèòîê êîðïîðàòèâíèõ
â³äíîñèí â Óêðà¿í³
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ðåêîìåíäàö³¿ ùîäî âäîñêîíàëåííÿ êîðïîðàòèâíî¿ ä³ÿëü-
íîñò³ â Óêðà¿í³.

Êëþ÷îâ³ ñëîâà: êîðïîðàòèâí³ â³äíîñèíè, àêö³îíåðíå
òîâàðèñòâî, êîîïåðàö³ÿ, ìîíîïîë³çàö³ÿ åêîíîì³êè, äèâ³-
äåíäíà ïîë³òèêà.

Ðàñêðûâàþòñÿ îñîáåííîñòè ïðîöåññà ñòàíîâëåíèÿ
êîðïîðàòèâíûõ îòíîøåíèé â îòå÷åñòâåííûõ óñëîâèÿõ.
Îñâåùàþòñÿ îñíîâíûå òåíäåíöèè ðàçâèòèÿ êîðïîðà-
òèâíûõ ñâÿçåé â óñëîâèÿõ ýêîíîìè÷åñêîé íåñòàáèëüíî-
ñòè. Äàþòñÿ ðåêîìåíäàöèè ïî óñîâåðøåíñòâîâàíèþ
êîðïîðàòèâíîé äåÿòåëüíîñòè â Óêðàèíå.

Êëþ÷åâûå ñëîâà: êîðïîðàòèâíûå îòíîøåíèÿ, àêöè-
îíåðíîå îáùåñòâî, êîîïåðàöèÿ, ìîíîïîëèçàöèÿ ýêîíî-
ìèêè, äèâèäåíäíàÿ ïîëèòèêà.

Peculiarities of corporative relations formation under
domestic conditions are opening. Main tendencies of cor-
porative relations development under economic instability
are lightening. Recommendations as to improvement of
corporate activity in Ukraine are giving.

Keywords: corporate relations, joint–stock company,
cooperation, monopolization of economy, dividend policy.

Í
à ñüîãîäí³ êîðïîðàòèâí³ â³äíîñèíè â³ä³ãðàþòü
íàäçâè÷àéíî âàæëèâó ðîëü ó ôóíêö³îíóâàíí³ â³ò-
÷èçíÿíî¿ åêîíîì³÷íî¿ ñèñòåìè. Ñàìå àêö³îíåðí³

òîâàðèñòâà çàéìàþòü äîì³íóþ÷³ ïîçèö³¿ â á³ëüøîñò³ ãàëó-
çåé â³ò÷èçíÿíîãî ãîñïîäàðñòâà, çîêðåìà â ïðîìèñëîâîñò³,
ñ³ëüñüêîìó ãîñïîäàðñòâ³, áóä³âíèöòâ³, ô³íàíñîâ³é ñôåð³
òîùî. Ïðîöåñ ñòàíîâëåííÿ òà ðîçâèòêó êîðïîðàòèâíèõ
â³äíîñèí â Óêðà¿í³ âèìàãàº âñåá³÷íîãî òåîðåòè÷íîãî îñ-
ìèñëåííÿ, ÿêå äîçâîëèòü âèÿâèòè îñíîâí³ ïðîáëåìè, ïðè-
òàìàíí³ â³ò÷èçíÿíèì êîðïîðàòèâíèì çâ'ÿçêàì òà íàäàòè
ðåêîìåíäàö³¿ ùîäî ¿õ âäîñêîíàëåííÿ.

Ïîñòàíîâêà ïðîáëåìè. Ðîçâèòîê êîðïîðàòèâíèõ çâ'ÿçê³â

º äîñèòü ñêëàäíèì òà ñóïåðå÷ëèâèì ïðîöåñîì. Çäåá³ëüøîãî

óâàãà â÷åíèõ–åêîíîì³ñò³â çîñåðåäæóºòüñÿ íà îñíîâíèõ íåäî-

ë³êàõ êîðïîðàòèâíî¿ ä³ÿëüíîñò³, çîêðåìà íà ñóïåðå÷ëèâîñò³

êîðïîðàòèâíîãî çàêîíîäàâñòâà, íåçáàëàíñîâàíîñò³ äèâ³-

äåíäíî¿ ïîë³òèêè, íåäîñêîíàëîñò³ ðîçâèòêó äåðæàâíîãî êîð-

ïîðàòèâíîãî ñåêòîðó òîùî. Ö³ ñóïåðå÷íîñò³ õàðàêòåðí³ äëÿ ñó-

÷àñíîãî ñòàíó êîðïîðàòèâíèõ â³äíîñèí â Óêðà¿í³, ïðîòå çàâ-

äàííÿì ñòàòò³ º íå ëèøå äîñë³äæåííÿ ïîòî÷íèõ ïðîáëåì êîð-

ïîðàòèâíî¿ ä³ÿëüíîñò³, à é àíàë³ç îñíîâíèõ îñîáëèâîñòåé ïðî-

öåñó ôîðìóâàííÿ êîðïîðàòèâíèõ çâ'ÿçê³â â Óêðà¿í³.

Àíàë³ç äîñë³äæåíü òà ïóáë³êàö³é ç ïðîáëåìè. Ïðîöå-

ñè ñòàíîâëåííÿ òà ðîçâèòêó êîðïîðàòèâíèõ â³äíîñèí äîñë³-

äæóþòüñÿ ó ïðàöÿõ â÷åíèõ Ä. Áàþðè, Ç. Áîðèñåíêî, À. Âî-

ðîíêîâî¿, Ï. Äåì'ÿíåíêà, Â. ªâòóøåâñüêîãî, Ä. Çàäèõàéëî,

Ã. Íàçàðîâî¿ òà ³íøèõ, ïðîòå, íåçâàæàþ÷è íà öå, ³ñíóº ïîòðå-

áà ó á³ëüø äåòàëüíîìó âèñâ³òëåíí³ îñíîâíèõ òåíäåíö³é ïðî-

öåñó ñòàíîâëåííÿ òà ðîçâèòêó êîðïîðàòèâíèõ â³äíîñèí.

Ïðîáëåìà ñòàíîâëåííÿ êîðïîðàòèâíèõ â³äíîñèí ó ñó÷à-

ñíèõ óìîâàõ ïîòðåáóº âñåá³÷íîãî òåîðåòè÷íîãî îá´ðóíòó-

âàííÿ. Äîñë³äæåííÿ ðîçâèòêó êîðïîðàòèâíèõ çâ'ÿçê³â â Óê-

ðà¿í³ äîçâîëèòü âèÿâèòè îñíîâí³ ïðîáëåìè äàíîãî ïðîöåñó,

çîêðåìà óìîâíî ïîä³ëèòè ¿õ íà îá'ºêòèâí³, çóìîâëåí³ ³ñòî-

ðè÷íèìè òà ñîö³àëüíèìè ïðè÷èíàìè, òà ñóá'ºêòèâí³, ïîðî-

äæåí³ íåçáàëàíñîâàíîþ åêîíîì³÷íîþ ïîë³òèêîþ.

Ìåòà ñòàòò³ ïîëÿãàº ó äîñë³äæåíí³ îñíîâíèõ ñóïåðå÷íî-

ñòåé ïðîöåñó ñòàíîâëåííÿ òà ðîçâèòêó êîðïîðàòèâíèõ â³ä-

íîñèí â Óêðà¿í³, ùî äîçâîëèòü íàäàòè ðåêîìåíäàö³¿ ùîäî

âäîñêîíàëåííÿ â³ò÷èçíÿíèõ êîðïîðàòèâíèõ çâ'ÿçê³â.

Âèêëàä îñíîâíîãî ìàòåð³àëó. Ïðè äîñë³äæåíí³ ñòàíî-

âëåííÿ êîðïîðàòèâíèõ â³äíîñèí â Óêðà¿í³ îñíîâíà óâàãà, ÿê

ïðàâèëî, çîñåðåäæóºòüñÿ íà ïåð³îä³ ïðèâàòèçàö³éíèõ ïåðåòâî-

ðåíü òà âèíèêíåíí³ àêö³îíåðíîãî ñåêòîðó íà ïî÷àòêó 90–õ ðî-

ê³â ÕÕ ñòîë³òòÿ, ïðîòå êîðïîðàòèâí³ â³äíîñèíè âèíèêëè íà òåðè-

òîð³¿ Óêðà¿íè çíà÷íî ðàí³øå, ³ ñàìå îñîáëèâîñò³ ¿õíüîãî ðîçâèò-

êó ïåâíîþ ì³ðîþ çàêëàëè îñíîâó äëÿ ñó÷àñíèõ êîðïîðàòèâíèõ

çâ'ÿçê³â. Íåçâàæàþ÷è íà òðèâàëó ïåðåðâó ó ðîçâèòêó àêö³îíåð-

íîãî ñåêòîðó, äîñë³äæóþ÷è îñíîâí³ òåíäåíö³¿ ðîçâèòêó êîðïî-

ðàòèâíèõ â³äíîñèí äðóãî¿ ïîëîâèíè Õ²Õ ñòîë³òòÿ, ìîæíà ïîáà-

÷èòè, ùî äåÿê³ ïðîáëåìè, ïðèòàìàíí³ ñó÷àñí³é êîðïîðàòèâí³é

ä³ÿëüíîñò³, ÷àñòêîâî ñïîñòåð³ãàëèñÿ ³ â òîé ïåð³îä.

Äëÿ ïîäàëüøîãî àíàë³çó äàíî¿ ïðîáëåìè íåîáõ³äíî äàòè

âèçíà÷åííÿ ïîíÿòòþ «êîðïîðàòèâí³ â³äíîñèíè». Êîðïîðà-

òèâí³ â³äíîñèíè ìîæíà âèçíà÷èòè ÿê ñóêóïí³ñòü åêîíîì³÷íèõ

â³äíîñèí, ÿê³ çàáåçïå÷óþòü ðîçâèòîê àêö³îíåðíîãî êàï³òàëó

â ìåæàõ ïåâíî¿ åêîíîì³÷íî¿ ñèñòåìè. Äî êîðïîðàòèâíèõ â³ä-

íîñèí íàëåæàòü: â³äíîñèíè êîðïîðàòèâíî¿ âëàñíîñò³, â³äíî-

ñèíè, ÿê³ ñïðèÿþòü áåçïåðåá³éíîìó ôóíêö³îíóâàííþ êîðïî-

ðàòèâíîãî ñåêòîðó, òà â³äíîñèíè, ùî âèíèêàþòü óñåðåäèí³

àêö³îíåðíèõ êîìïàí³é. Â³äïîâ³äíî âñ³ çâ'ÿçêè, ÿê³ âèíèêàþòü

óíàñë³äîê ôóíêö³îíóâàííÿ àêö³îíåðíèõ òîâàðèñòâ, ìîæíà

ââàæàòè êîðïîðàòèâíèìè.

Àêö³îíåðí³ òîâàðèñòâà íà òåðèòîð³¿ Óêðà¿íè ïî÷àëè âèíè-

êàòè äåùî ï³çí³øå, í³æ ó äåÿêèõ êðà¿íàõ Çàõ³äíî¿ ªâðîïè. Ïå-

ðåäóñ³ì ¿õ ïîÿâà áóëà ñïðè÷èíåíà çðîñòàííÿì ñóñï³ëüíèõ

ïîòðåá ó ðîçâèíåíèõ êðà¿íàõ òà êîíöåíòðàö³ºþ êàï³òàëó.

Íåçâàæàþ÷è íà òå, ùî ïåðø³ àêö³îíåðí³ êîìïàí³¿ âèíèêëè ùå

íà ïî÷àòêó ÕV²² ñòîë³òòÿ, ñóòòºâó ðîëü â åêîíîì³÷íîìó æèòò³

âîíè ïî÷àëè â³ä³ãðàâàòè ëèøå â Õ²Õ ñòîë³òò³. Íàñàìïåðåä öå

áóëî ïîâ'ÿçàíî ç äèíàì³÷íèì ðîçâèòêîì êàï³òàë³ñòè÷íèõ

â³äíîñèí, à òàêîæ ³ç âèíèêíåííÿì ìàñøòàáíèõ åêîíîì³÷íèõ

ïðîåêò³â, çîêðåìà çàë³çíè÷íîãî ñïîëó÷åííÿ, ðîçâèòêó ïåðå-

ðîáíî¿ ïðîìèñëîâîñò³ òîùî. Îêðåì³ êàï³òàëîâëàñíèêè áóëè

íå â çìîç³ ô³íàíñóâàòè òàê³ ïðîåêòè, â³äïîâ³äíî âèíèêëà ïî-

òðåáà â îá'ºäíàíí³ êàï³òàë³â ³ óòâîðåíí³ âåëèêèõ êîìïàí³é íà

îñíîâ³ àêö³îíåðíî¿ ôîðìè âëàñíîñò³. Íà òîé ÷àñ àêö³îíåðí³

òîâàðèñòâà áóëè ïîð³âíÿíî íîâèìè ³ òîìó âèêëèêàëè çíà÷-

íèé ³íòåðåñ ó â÷åíèõ–åêîíîì³ñò³â, çîêðåìà ó Äæ. Ñò. Ì³ëëÿ,

Ò. Âåáëåíà, Ð. Ã³ëüôåðä³íãà, Ê. Ìàðêñà òà ³íøèõ.

Â Óêðà¿í³ ðîçâèòîê àêö³îíåðíèõ òîâàðèñòâ ôàêòè÷íî ïî÷èíà-

ºòüñÿ ç 60–õ ðîê³â Õ²Õ ñò., êîëè çàõ³äíîóêðà¿íñüê³ çåìë³ áóëè

îá'ºäíàí³ ³ç çàë³çíèöåþ Çàõîäó. Ç 1888 ïî 1894 ð³ê â Óêðà¿í³

ñòâîðåíî 22 ³íîçåìí³ àêö³îíåðí³ êîìïàí³¿ ç îñíîâíèì êàï³òà-
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ëîì ìàéæå 63 ìëí. êðá. Ôðàíöóçüêèé, áåëüã³éñüêèé, àíãë³éñü-

êèé òà í³ìåöüêèé êàï³òàëè çíà÷íîþ ì³ðîþ çàõîïèëè êëþ÷îâ³

ïîçèö³¿ â êàì'ÿíîâóã³ëüí³é, çàë³çîðóäí³é òà ìåòàëóðã³éí³é ïðî-

ìèñëîâîñò³ Óêðà¿íè (ó âóãëåäîáóâàíí³ ³íîçåìöÿì íàëåæàëî

63% îñíîâíîãî êàï³òàëó, ó ìåòàëóðã³¿ – 90%) [1, c. 215]. Íà òîé

÷àñ ðîçâèòîê êîðïîðàòèâíèõ â³äíîñèí òàêîæ ï³äòðèìóâàâñÿ

çðîñòàííÿì êîíöåíòðàö³¿ êàï³òàë³â òà ïîÿâè ìîíîïîë³é, çîêðå-

ìà àêòèâíî ôóíêö³îíóâàëè öóêðîâ³ çàâîäè òà âóã³ëüí³ êîìá³íà-

òè. Íà òîé ÷àñ Óêðà¿íà ìàëà ïåâí³ ïåðåâàãè äëÿ ³íîçåìíèõ ³íâå-

ñòîð³â, çîêðåìà â îñòàíí³õ ïðèâàáëþâàëà íàÿâí³ñòü çíà÷íî¿

ñèðîâèííî¿ áàçè, äåøåâà ðîáî÷à ñèëà, ìîæëèâîñò³ âíóòð³ø-

íüîãî ñïîæèâ÷îãî ðèíêó òîùî. Òðåáà ñêàçàòè, ùî äàí³ ïåðåâà-

ãè º àêòóàëüíèìè ³ íà ñüîãîäí³. Ó 1905–1906 ðîêàõ âèíèêëî

ïîíàä 50 àêö³îíåðíèõ êîìïàí³é, ÿê³ çàéìàëèñÿ âèäîáóòêîì

íàôòè, íàéá³ëüøèìè ç íèõ áóëè Ãàëèöüêî–êàðïàòñüêå òîâàðè-

ñòâî, «Ñõ³äíèöÿ», «Ãàëè÷èíà» [1, c. 217].

Ðîçâèòîê êîðïîðàòèâíèõ â³äíîñèí ö³êàâèâ óêðà¿íñüêèõ

â÷åíèõ–åêîíîì³ñò³â, çîêðåìà òåîðåòè÷íå îñìèñëåííÿ ïðî-

öåñó ñòàíîâëåííÿ àêö³îíåðíîãî ñåêòîðà â òîãî÷àñí³é Óêðà¿í³

çíàéøëî â³äîáðàæåííÿ â ïðàöÿõ Ì.². Òóãàí–Áàðàíîâñüêîãî,

ª. Ñëóöüêîãî, Ã. Öåõàíîâåöüêîãî òà ³íøèõ.

Ì.². Òóãàí–Áàðàíîâñüêèé áóâ îäíèì ³ç ðîçðîáíèê³â òåîð³¿

êîîïåðàö³¿ Íà äóìêó â÷åíîãî, îñíîâîþ ðîçâèòêó àêö³îíåðíèõ

òîâàðèñòâ áóëà êîîïåðàö³ÿ, ÿêà íàé÷àñò³øå ïðîÿâëÿëàñÿ â

ñôåð³ ñ³ëüñüêîãî ãîñïîäàðñòâà. Ñåëÿíè îá'ºäíóâàëèñÿ äëÿ

çàõèñòó ñâî¿õ ³íòåðåñ³â òà â³äñòîþâàííÿ ñâî¿õ ïðàâ. Êîæåí

êîîïåðàòèâ ìàº ñâ³é ïàéîâèé êàï³òàë, ùî ñêëàäàºòüñÿ ç ïà-

¿â, âíåñåíèõ êîæíèì ÷ëåíîì òîâàðèñòâà. Ñïîæèâ÷å òîâàðè-

ñòâî íàäàº ïàéîâèêàì ïåâíèé â³äñîòîê (äîõ³ä) íà âíåñåí³ íè-

ìè ÷àñòêè, ïðîòå ïðàãíå, ùîá â³í áóâ ÿêîìîãà íèæ÷èì.

Ìîæíà ïðîñòåæèòè ïåâí³ ðèñè, ÿê³ ïðèòàìàíí³ ³ ñó÷àñíèì

àêö³îíåðíèì òîâàðèñòâàì. Â ö³ëîìó êîîïåðàòèâè, íà äóìêó

â÷åíîãî, ïîä³ëÿþòüñÿ íà äåâ'ÿòü âèä³â: êðåäèòí³, ñïîæèâ÷³,

áóä³âíè÷³, çàêóï³âåëüí³, òîâàðèñòâà ïî çáóòó, ïî ïåðåðîáö³,

âèðîáíè÷î–ï³äñîáí³ àðò³ë³, òðóäîâ³ àðò³ë³ òà âèðîáíè÷³ àðò³ë³.

Âàðòî ðîçìåæîâóâàòè ïîíÿòòÿ «êîîïåðàòèâí³ â³äíîñèíè» òà

«êîðïîðàòèâí³ â³äíîñèíè» [2, ñ. 357]. Êîîïåðàòèâí³ â³äíîñè-

íè ïî ñâî¿é ñóò³ º â³äíîñèíàìè, ùî ôîðìóþòüñÿ íà îñíîâ³

îá'ºäíàííÿ ñóá'ºêò³â ãîñïîäàðþâàííÿ äëÿ çä³éñíåííÿ åêîíî-

ì³÷íî¿ ä³ÿëüíîñò³. Òàêå îá'ºäíàííÿ óòâîðþºòüñÿ äëÿ êîîðäè-

íàö³¿ ä³é ð³çíèõ ³íäèâ³ä³â òà ï³äâèùåííÿ åôåêòèâíîñò³ ãîñïî-

äàðñüêèõ îïåðàö³é.

Êîîïåðàòèâí³ â³äíîñèíè çàâæäè ëåæàòü â îñíîâ³ êîðïîðà-

òèâíèõ â³äíîñèí, ïðîòå âîíè íå º òîòîæíèìè. Â³äíîñèíè êî-

îïåðàö³¿ º á³ëüø çàãàëüíèì ÿâèùåì, ÿêå îõîïëþº ïðàêòè÷íî

âñþ ñèñòåìó ãîñïîäàðþâàííÿ. Êîðïîðàòèâí³ â³äíîñèíè – öå

ñïåöèô³÷í³ åêîíîì³÷í³ â³äíîñèíè, ÿê³ âèíèêàþòü íà îñíîâ³

ðîçâèòêó àêö³îíåðíîãî êàï³òàëó. Â³äïîâ³äíî, ìîæíà ñòâåð-

äæóâàòè, ùî êîðïîðàòèâí³ çâ'ÿçêè º ðåçóëüòàòîì ðîçâèòêó, â

òîìó ÷èñë³ ³ â³äíîñèí êîîïåðàö³¿.

Ó ñâî¿é ïðàö³ «Ïîë³òè÷íà åêîíîì³ÿ» Òóãàí–Áàðàíîâñüêèé

àíàë³çóº òàêó ôîðìó êîîïåðàö³¿ ÿê «ñèñòåìà òðóäîâîãî êîïàðò-

íåðøèïó». Âîíà ÿâëÿº ñîáîþ ï³äïðèºìñòâî, ùî, ó ñâîþ ÷åðãó,

íàëåæèòü òîâàðèñòâó, ÿêå ñâî¿ìè çîâí³øí³ìè ðèñàìè ìàéæå íå

â³äð³çíÿºòüñÿ â³ä àêö³îíåðíîãî òîâàðèñòâà. Îñíîâíà â³äì³í-

í³ñòü ïîëÿãàº ëèøå â ïîð³âíÿíî íåâèñîê³é ö³í³ íà àêö³¿. Àëå òóò

àêö³¿ â ò³é ÷è ³íø³é ì³ð³ íàëåæàòü ðîá³òíèêàì, ùî ïðàöþþòü íà

ï³äïðèºìñòâ³. Òðàïëÿþòüñÿ âèïàäêè, êîëè âñ³ àêö³¿ íàëåæàòü

òðóäîâîìó êîëåêòèâó. Îñíîâíîþ îñîáëèâ³ñòþ óòâîðåíü òàêîãî

òèïó áóëà ó÷àñòü ðîá³òíèê³â â óïðàâë³ííÿ íèì, à òàêîæ ó ðîçïî-

ä³ë³ ïðèáóòêó. Äîñèòü ÷àñòî äî ñêëàäó ïðàâë³ííÿ òàêîãî òîâàðè-

ñòâà âõîäèëè íå ëèøå àêö³îíåðè, à é ïðàö³âíèêè.

Íà äóìêó â÷åíîãî, ïåâíà ÷àñòêà àêö³é ìàº íàëåæàòè ïðàö³â-

íèêàì, îñê³ëüêè â öüîìó ðàç³ âîíè ìàþòü ïðàâî áðàòè ó÷àñòü ó

ðîçïîä³ë³ ïðèáóòêó, âïëèâàòè íà îðãàí³çàö³þ âèðîáíèöòâà. Õî-

÷à âîíè é íå º ãîñïîäàðÿìè, âñå æ öå âèã³äíî â³äð³çíÿº ¿õ â³ä

ïðîñòèõ ïðàö³âíèê³â çà íàéìîì. Îòæå, àêö³îíåðí³ òîâàðèñòâà â

ïðàöÿõ â÷åíîãî â ïåâí³é ì³ð³ ìîæíà îòîòîæíþâàòè ç ï³äïðè-

ºìñòâàìè «òðóäîâîãî êîïàðòíåðøèïó». Éîãî îñíîâíà â³äì³í-

í³ñòü, íà äóìêó â÷åíîãî, ïîëÿãàº â òîìó, ùî íà â³äì³íó â³ä àðò³-

ë³, äå êàï³òàë òà ïðàöÿ ïîºäíàí³, òóò âîíè ôîðìàëüíî â³äîêðå-

ìëåí³ îäíå â³ä îäíîãî. Êàï³òàë òàêîãî òîâàðèñòâà ñêëàäàºòüñÿ

ç ïà¿â, ùî, ÿê âæå çàçíà÷àëîñÿ, ìîæóòü íàëåæàòè ÿê ïðàö³âíè-

êàì, òàê ³ ñòîðîíí³ì àêö³îíåðàì [3, ñ. 349].

Òàêèì ÷èíîì, ùîá çìåíøèòè öþ â³äîêðåìëåí³ñòü, ï³äïðè-

ºìñòâà öüîãî òèïó ââîäèëè äî ñêëàäó ïðàâë³ííÿ îñ³á, ÿêèõ

áåçïîñåðåäíüî îáèðàëè ðîá³òíèêè. Îñòàíí³ì íàäàâàëàñÿ

ïåâíà ÷àñòêà ÷èñòîãî ïðèáóòêó ï³äïðèºìñòâà. Ñòîñîâíî ðî-

çâèòêó âíóòð³øíüî êîðïîðàòèâíèõ â³äíîñèí ó ìåæàõ òîãî÷à-

ñíèõ ï³äïðèºìñòâ, òî òîâàðèñòâà òðóäîâîãî êîïàðòíåðøèïó,

ùî º äîñèòü ñõîæèìè íà ñó÷àñí³ àêö³îíåðí³ òîâàðèñòâà, íà

òîé ÷àñ óæå ðîçðîáëÿëè ñâî¿ ñòàòóòè, ÿê³ ðåãëàìåíòóâàëè ðÿä

â³äíîñèí, çîêðåìà âèçíà÷àëèñÿ òàê³ âèìîãè: ÷ëåíàìè òîâà-

ðèñòâà ìîãëè áóòè ÿê ô³çè÷í³, òàê ³ þðèäè÷í³ îñîáè, êàï³òàë

çàâæäè âèðàæàâñÿ ïåâíîþ âèçíà÷åíîþ ñóìîþ, îòæå ðîçì³ð

ñòàòóòíîãî ôîíäó ðåãëàìåíòóâàâñÿ óñòàíîâ÷èìè äîêóìåí-

òàìè. Êð³ì òîãî, ï³äïðèºìñòâî íå ìàëî â³äêðèòîãî õàðàêòåðó,

î÷åâèäíî, âîíî áóäóâàëîñÿ íà äåÿêèõ ïðèíöèïàõ çàêðèòîãî

àêö³îíåðíîãî òîâàðèñòâà.

Ïðîáëåìà ðîçâèòêó êîðïîðàòèâíèõ â³äíîñèí çíàéøëà â³-

äîáðàæåííÿ â ïðàöÿõ ª.ª. Ñëóöüêîãî. Çîêðåìà, â÷åíîãî ö³-

êàâèëî ïèòàííÿ ôóíêö³îíóâàííÿ ãîñïîäàðñüêèõ òîâàðèñòâ, ó

òîìó ÷èñë³ àêö³îíåðíèõ êîìïàí³é. Äîñë³äíèê çàçíà÷àº, ùî

ó÷àñíèêè àêö³îíåðíî¿ êîìïàí³¿ áåðóòü ó÷àñòü ó òîâàðèñòâ³

ëèøå âêëàäàííÿì êàï³òàëó ³ á³ëüøå íå âòðó÷àþòüñÿ â ðîáîòó

òà óïðàâë³ííÿ ñïðàâîþ [4, ñ. 298]. Êàï³òàëîâëàñíèêè, îá'ºä-

íóþ÷èñü ó òîâàðèñòâà, ìîæóòü çàëó÷àòè äî ñâîº¿ ä³ÿëüíîñò³

íîâèõ îñ³á, ïðîòå, íà äóìêó â÷åíîãî, âåëèêå êîëî ó÷àñíèê³â ó

äàíîìó âèïàäêó íå äîçâîëèòü óñï³øíî âåñòè ãîñïîäàðñüê³

ñïðàâè. Ïî–ïåðøå, ÷åðåç íåáàæàííÿ ä³ëèòèñÿ ïðèáóòêàìè ç

âåëèêîþ ê³ëüê³ñòþ ó÷àñíèê³â, ïî–äðóãå, ÷åðåç ìîæëèâó â³ä-

ñóòí³ñòü äîâ³ðè äî íîâîïðèáóëèõ ÷ëåí³â òîâàðèñòâà. Âàðòî

çàçíà÷èòè, ùî çà ñâîºþ ïðèðîäîþ àêö³îíåðíà ôîðìà ãîñ-

ïîäàðþâàííÿ ïåðåäáà÷àº ðîçïîä³ë ïðèáóòê³â ì³æ çíà÷íèì

êîëîì îñ³á, ïðîòå öå íå çìåíøóº ïîïóëÿðí³ñòü àêö³îíåðíèõ

êîìïàí³é. Ùîäî ïèòàííÿ äîâ³ðè äî ó÷àñíèê³â êîðïîðàòèâíèõ
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â³äíîñèí, òî çëîâæèâàííÿ ó äàí³é ñôåð³ ìîæëèâ³, ïðîòå âîíè

ñóòòºâî îáìåæóþòüñÿ äîñèòü ÷³òêèìè ïðàâèëàìè âåäåííÿ

àêö³îíåðíî¿ ä³ÿëüíîñò³.

ª. Ñëóöüêèé òàêîæ ðîçãëÿäàº ïðîöåñ ñòâîðåííÿ ãîñïîäàð-

ñüêèõ òîâàðèñòâ îñîáàìè ç ïîð³âíÿíî íåâèñîêèì ð³âíåì

äîáðîáóòó, çîêðåìà ñåëÿíàìè òà ðåì³ñíèêàìè. Íà éîãî äóì-

êó, êîîïåðàòèâíà îðãàí³çàö³ÿ ìàº áóòè ñôîðìîâàíà íà îñíî-

â³ ïîâíî¿ ð³âíîñò³ ïðàâ ¿¿ ó÷àñíèê³â [4, ñ. 300]. Êîëè òîâàðè-

ñòâî ðîçïîä³ëÿº ñâ³é äîõ³ä íà îñíîâ³ âêëàäåíèõ ïà¿â, ç'ÿâ-

ëÿºòüñÿ â³äì³íí³ñòü ó ³íòåðåñàõ ì³æ ð³çíèìè ó÷àñíèêàìè àê-

ö³îíåðíî¿ êîìïàí³¿. Ò³ ÷ëåíè, ÿê³ ìàþòü á³ëüø³ ïà¿, ðîçðàõîâó-

âàòèìóòü íà îòðèìàííÿ á³ëüøèõ äèâ³äåíä³â, ò³ æ, ÷è¿ âêëà-

äåííÿ º ìåíø çíà÷íèìè, áóäóòü çàö³êàâëåí³ â íèæ÷èõ ö³íàõ

íà ïðîäóêö³þ òîâàðèñòâà. Ïðè öüîìó ñï³ëüí³ñòü ³íòåðåñ³â áó-

äå ïîðóøåíî. Ó÷àñíèêè, ÿê³ âêëàäàþòü á³ëüø³ êàï³òàëè ó ðî-

çâèòîê êîìïàí³¿, ìàþòü äîì³íóþ÷èé âïëèâ íà ¿¿ ä³ÿëüí³ñòü,

â³äïîâ³äíî ¿õí³ ³íòåðåñè â³äð³çíÿòèìóòüñÿ â³ä ³íòåðåñ³â ³íøèõ

÷ëåí³â òîâàðèñòâà. Â ö³ëîìó äàíå ñïîñòåðåæåííÿ º àêòóàëü-

íèì ³ íà ñüîãîäí³, îñê³ëüêè îäí³ºþ ç îçíàê ä³ÿëüíîñò³ àêö³î-

íåðíèõ êîìïàí³é º ñóïåðå÷íîñò³ ì³æ ìàæîðèòàðíèìè òà ì³-

íîðèòàðíèìè àêö³îíåðàìè.

Ó ö³ëîìó, äîñë³äæóþ÷è äåÿê³ àñïåêòè òåîð³¿ êîðïîðàòèâíèõ

â³äíîñèí ª. Ñëóöüêîãî, ìîæíà çðîáèòè âèñíîâêè, ùî â÷åíèé

ñòîÿâ íà ïîçèö³ÿõ òàê çâàíîãî åêîíîì³÷íîãî ³äåàë³çìó, çà

ÿêîãî ñï³ëüí³, êîëåêòèâí³ ³íòåðåñè º äîì³íóþ÷èìè, â³äïîâ³äíî,

îòðèìàííÿ íàéá³ëüøîãî äîõîäó íà âêëàäåíèé êàï³òàë íå º

ìåòîþ êîîïåðàö³¿.

Âñòàíîâëåííÿ íà òåðèòîð³¿ Óêðà¿íè êîìàíäíî–àäì³í³ñòðà-

òèâíî¿ åêîíîì³êè òà çì³íà ïîë³òè÷íîãî óñòðîþ ïðèçâåëà äî

çàíåïàäó àêö³îíåðíîãî ñåêòîðó. Àêö³îíåðí³ êîìïàí³¿ íå âïè-

ñóâàëèñÿ â òîãî÷àñíó åêîíîì³÷íó ìîäåëü, â³äïîâ³äíî, ïðîòÿ-

ãîì äåê³ëüêîõ äåñÿòèë³òü êîðïîðàòèâíà ä³ÿëüí³ñòü çíàõîäè-

ëàñü â ãëèáîêîìó çàíåïàä³. Ëèøå íà ïî÷àòêó 90–õ ðîê³â ÕÕ

ñòîë³òòÿ ðîçïî÷àëîñÿ â³äðîäæåííÿ â³ò÷èçíÿíîãî êîðïîðà-

òèâíîãî ñåêòîðó, ïðîòå äàíèé ïðîöåñ áóâ äîñòàòíüî ñóïå-

ðå÷ëèâèì òà õàîòè÷íèì. Ïåðåäóñ³ì ïðè ïåðåõîä³ â³ä ïëàíî-

âî¿ äî ðèíêîâî¿ åêîíîì³êè áóëî äîïóùåíî ðÿä ñåðéîçíèõ ïî-

ìèëîê, ÿê³ â ïîäàëüøîìó ïîñò³éíî âïëèâàòèìóòü íà ôóíêö³î-

íóâàííÿ êîðïîðàòèâíèõ â³äíîñèí â Óêðà¿í³. Ñòàíîâëåííÿ

êîðïîðàòèâíîãî ñåêòîðó çä³éñíþâàëîñÿ áåç â³äïîâ³äíî¿ çà-

êîíîäàâ÷î¿ áàçè, â³äïîâ³äíî, âåëè÷åçíà ê³ëüê³ñòü çëîâæè-

âàíü í³êèì íå â³äñòåæóâàëàñü.

Íà äóìêó äåÿêèõ äîñë³äíèê³â, êîðïîðàòèâí³ â³äíîñèíè â

Óêðà¿í³ ïåðåáóâàþòü íà åòàï³ ñâîãî ñòàíîâëåííÿ. Íà æàëü,

ñòàí åêîíîì³÷íîãî ñåðåäîâèùà â äåÿêèõ ñôåðàõ íå â³äïîâ³-

äàº äèíàì³ö³ ðîçâèòêó êîðïîðàòèâíèõ â³äíîñèí. Ìîæíà ñêà-

çàòè, ùî ôóíêö³îíóâàííÿ îñòàíí³õ âèïåðåäæàº ðîçâèòîê ³í-

ñòèòóö³éíîãî ñåðåäîâèùà, â ÿêîìó âîíè ä³þòü, çîêðåìà öå

âèÿâëÿºòüñÿ ó íåçáàëàíñîâàí³é ä³ÿëüíîñò³ îðãàí³â âëàäè

ñòîñîâíî ó÷àñíèê³â êîðïîðàòèâíî¿ ä³ÿëüíîñò³, íåäîñêîíàëî-

ñò³ çàêîíîäàâñòâà, íàÿâíîñò³ çëîâæèâàíü ó ìåæàõ â³ò÷èçíÿ-

íîãî êîðïîðàòèâíîãî ñåêòîðà òîùî. Íà ñüîãîäí³ ïåðåâàæíà

á³ëüø³ñòü ì³íîðèòàðíèõ àêö³îíåð³â â³ò÷èçíÿíèõ òîâàðèñòâ,

íà â³äì³íó â³ä êîðïîðàö³é ðîçâèíåíèõ êðà¿í ñâ³òó, íå º ïîâíî-

ïðàâíèìè ó÷àñíèêàìè êîðïîðàòèâíèõ â³äíîñèí.

Äî îñíîâíèõ îðãàí³çàö³éíî–åêîíîì³÷íèõ ñóïåðå÷íîñòåé

ðîçâèòêó êîðïîðàòèâíèõ â³äíîñèí â Óêðà¿í³ ìîæíà â³äíåñòè:

íåóçãîäæåí³ñòü ³íòåðåñ³â ð³çíèõ ó÷àñíèê³â êîðïîðàòèâíî¿

ä³ÿëüíîñò³, íåçáàëàíñîâàíó äèâ³äåíäíó ïîë³òèêó, íåäîñêîíà-

ëå íîðìàòèâíå çàáåçïå÷åííÿ êîðïîðàòèâíèõ â³äíîñèí, íåå-

ôåêòèâíå äåðæàâíå ðåãóëþâàííÿ êîðïîðàòèâíîãî ñåêòîðó,

íàÿâí³ñòü çíà÷íî¿ ê³ëüêîñò³ çëîâæèâàíü ó ñôåð³ àíòèìîíî-

ïîëüíîãî çàêîíîäàâñòâà, íèçüêèé ð³âåíü êîðïîðàòèâíî¿

êóëüòóðè òîùî. Çíà÷íîþ ïðîáëåìîþ â³ò÷èçíÿíîãî êîðïîðà-

òèâíîãî ñåêòîðó º çíà÷íèé ð³âåíü éîãî ò³í³çàö³¿. Ïåðåõ³ä åêî-

íîì³êè â ò³íü, ÿê ïðàâèëî, º íàñë³äêîì íååôåêòèâíî¿ åêîíî-

ì³÷íî¿, ïåðåäóñ³ì ô³ñêàëüíî¿, ïîë³òèêè ç áîêó äåðæàâè. Íå-

äîòðèìàííÿ ïðèíöèï³â çáàëàíñîâàíîãî îïîäàòêóâàííÿ ó÷à-

ñíèê³â êîðïîðàòèâíî¿ ä³ÿëüíîñò³ ïðèçâîäèòü äî ïðèõîâóâàí-

íÿ íèìè ñâîãî ðåàëüíîãî ô³íàíñîâîãî ñòàíó òà óõèëÿííþ â³ä

ñïëàòè ïîäàòê³â.

Âèñíîâêè

Ó ìåæàõ äàíî¿ ñòàòò³ íåìîæëèâî â ïîâí³é ì³ð³ äîñë³äèòè

ïðîöåñè ñòàíîâëåííÿ òà ðîçâèòêó êîðïîðàòèâíèõ â³äíîñèí â

Óêðà¿í³, ïðîòå ÷àñòêîâî âäàëîñÿ îêðåñëèòè îñíîâí³ òåíäåíö³¿

ôóíêö³îíóâàííÿ êîðïîðàòèâíèõ çâ'ÿçê³â. Ó ö³ëîìó äëÿ âäîñ-

êîíàëåííÿ ðîçâèòêó êîðïîðàòèâíèõ â³äíîñèí ìîæíà çä³é-

ñíèòè òàê³ çàõîäè: ñòâîðèòè çáàëàíñîâàíó ñèñòåìó çàîõî-

÷åíü íàéìàíèõ ïðàö³âíèê³â ï³äïðèºìñòâà, ñïðèÿòè ïîñèëåí-

íþ ðîë³ ïåðñîíàëó ó ïðèéíÿòò³ ð³øåíü, ùî ñòîñóþòüñÿ ïî-

äàëüøî¿ ðåîðãàí³çàö³¿ àêö³îíåðíîãî òîâàðèñòâà, íàäàâàòè

ãàðàíò³¿ äð³áíèì àêö³îíåðàì íà âèïàäîê ñêëàäíîãî ô³íàíñî-

âîãî ñòàíîâèùà êîìïàí³¿, çàñòîñîâóâàòè ³íîçåìíèé äîñâ³ä

ïðè ôîðìóâàíí³ çàêîíîäàâ÷î¿ áàçè, ùî ðåãóëþº ä³ÿëüí³ñòü

êîðïîðàòèâíîãî ñåêòîðó ç âðàõóâàííÿì â³ò÷èçíÿíèõ îñî-

áëèâîñòåé éîãî ðîçâèòêó. Ïðîòå âñ³ ö³ ðåêîìåíäàö³¿ ìîæóòü

áóòè ðåàë³çîâàí³ ëèøå çà óìîâ ï³äâèùåííÿ ïðàâîâî¿ êóëüòó-

ðè ñóá'ºêò³â ãîñïîäàðþâàííÿ òà çíèæåííÿ ð³âíÿ êîðóìïîâà-

íîñò³ â³ò÷èçíÿíîãî êîðïîðàòèâíîãî ñåêòîðó.
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