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Ïîñòàíîâêà ïðîáëåìè. Â óìîâàõ ô³íàíñîâî¿ êðèçè 
çðîñòàº ðîëü õîëäèíãîâèõ îá’ºäíàíü, îñê³ëüêè âîíè ìàþòü 
ðÿä ïåðåâàã ó ïîð³âíÿíí³ ç³ çâè÷àéíèìè êîðïîðàö³ÿìè. Òî-
ìó óäîñêîíàëåííÿ îðãàí³çàö³¿ òà óïðàâë³ííÿ â õîëäèíãîâèõ 
îá’ºäíàííÿõ Óêðà¿íè º äîñèòü àêòóàëüíîþ ïðîáëåìîþ çà-
áåçïå÷åííÿ ô³íàíñîâî¿ ñò³éêîñò³ ³ çàïîá³ãàííÿ áàíêðóòñòâà 
ñóá’ºêò³â ï³äïðèºìíèöüêî¿ ä³ÿëüíîñò³.

Ñàìå õîëäèíãîâà îðãàí³çàö³ÿ îá’ºäíàíü ï³äïðèºìñòâ çà-
áåçïå÷óº çìåíøåííÿ ìîæëèâîãî ðèçèêó ïðè çä³éñíåíí³ êà-
ï³òàëîì³ñòêèõ íàïðÿì³â âèðîáíè÷î¿ òà êîìåðö³éíî¿ ä³ÿëüíîñò³ 
çà ðàõóíîê êîíöåíòðàö³¿ êàï³òàëó, öåíòðàë³çàö³¿ ôóíêö³é çà-
áåçïå÷åííÿ ðåñóðñàìè, çáóòó ïðîäóêö³¿, îâîëîä³ííÿ íîâèìè 
ðèíêàìè, ðåàë³çàö³¿ åêîíîì³÷íî åôåêòèâíî¿ ñòðàòåã³¿ ðîçâè-
òêó âõîäÿòü â êîðïîðàö³þ ãîñïîäàðñüêèõ îäèíèöü.

Àíàë³ç äîñë³äæåíü òà ïóáë³êàö³é ç ïðîáëåìè. Ñå-
ðåä â³ò÷èçíÿíèõ ³ çàðóá³æíèõ â÷åíèõ ³ åêîíîì³ñò³â ïðî-
áëåìè óïðàâë³ííÿ (êîîðäèíàö³¿) ä³ÿëüí³ñòþ âåëèêèõ ãîñ-
ïîäàðñüêèõ ïðîìèñëîâî–ô³íàíñîâèõ ñòðóêòóð, à çîêðåìà 
õîëäèíã³â, âèð³øóâàëè Ñ. Àâäàøåâà, Ñ. Á³ëîóñîâ, Ñ. Áºëå-
ºâà, ². Áîéêî, À. Áîðèñåíêî, À. Âîëüñüêèé, Â.Ì. Ãàéâîðîí-
ñüêèé, À. Ãîðáóíîâ, Â. Ãîðáàòîâ, Ñ.Ì. Ãðóäíèöüêà, ². Äîì³í³íà, 
Ñ. Æäàíîâ, Ë. ×åïóðäà, Â.Â. Ëàïòºâ, Â.Ê. Ìàìóòîâ, Ã.Â. Ïðîí-
ñüêà, Í.Î. Ñàí³àõìåòîâà, Â.Ä. Ðóäàøåâñüêèé, ª.Â. Ëºíñüêèé, 
Â.Ì. Ïºòóõîâ, Å.À. Óòê³í òà ³í. Â. Äåìåíòüºâ ó ñâî¿é ðîáî-
ò³ «²íòåãðàö³ÿ ï³äïðèºìñòâ òà åêîíîì³÷íèé ðîçâèòîê» çàçíà-
÷àº, ùî õîëäèíãîâà ìîäåëü óïðàâë³ííÿ íàäàº ïîòåíö³éíó 
ìîæëèâ³ñòü ï³äâèùåííÿ åêîíîì³÷íî¿ åôåêòèâíîñò³ çà ðàõó-
íîê ïîäîëàííÿ íåäîë³ê³â ó ä³ÿëüíîñò³ îêðåìèõ îðãàí³çàö³é, 
ÿê³ ìîæóòü áóòè óñóíåí³ ïðè ñï³ëüí³é çëàãîäæåí³é ðîáîò³ [6]. 
Íà äóìêó á³ëüøîñò³ â÷åíèõ, âàæëèâî ðîçð³çíÿòè «õîëäèíã» ³ 
«õîëäèíãîâó êîìïàí³þ», îñê³ëüêè õîëäèíãîì íàçèâàþòü ãðó-
ïó þðèäè÷íèõ îñ³á, à õîëäèíãîâîþ êîìïàí³ºþ – îñíîâíå ïî 
â³äíîøåííþ äî ó÷àñíèê³â õîëäèíãó ñóñï³ëüñòâî. Õîëäèíãîâó 
êîìïàí³þ òàêîæ ñë³ä â³äð³çíÿòè â³ä ³íâåñòèö³éíî¿, îñê³ëüêè ³í-
âåñòèö³éíà âêëàäàº êîøòè ó ïðèäáàííÿ àêö³é (÷àñòêîþ) ³íøèõ 
òîâàðèñòâ ç ìåòîþ îòðèìàííÿ ïðèáóòêó, à õîëäèíãîâà êîì-
ïàí³ÿ – ç ìåòîþ îòðèìàííÿ êîíòðîëþ íàä ¿õíüîþ ä³ÿëüí³ñòþ.

Îäíå ç âèçíà÷åíü õîëäèíãîâî¿ êîìïàí³¿, çðîáëåíå àìåðè-
êàíñüêèìè â÷åíèìè–åêîíîì³ñòàìè Ð. Ãóòìàíó ³ Ð. Äóãàëëó, 
çâó÷èòü òàê: «Õîëäèíãîâîþ êîìïàí³ºþ º êîðïîðàö³ÿ, ÿêà âî-
ëîä³º ïàêåòîì àêö³é, ÿêèé äàº ïðàâî ãîëîñó ³íøî¿ êîðïîðàö³¿, 
äîñòàòí³ì äëÿ òîãî, ùîá ìàòè íàä íåþ êîíòðîëü» [9]. Ðîçó-
ì³ííÿ âèçíà÷åííÿ «õîëäèíãîâà êîìïàí³ÿ» â³ò÷èçíÿíèìè äî-
ñë³äíèêàìè í³÷èì íå â³äð³çíÿºòüñÿ â³ä çàêîðäîííîãî. Õîëäèíã 
ó ñâ³òîâ³é ïðàêòèö³ – öå «îñîáëèâèé òèï ìàòåðèíñüêî¿ êîìïà-

í³¿, ùî âèêîðèñòîâóº ñâ³é êàï³òàë äëÿ ïðèäáàííÿ êîíòðîëüíèõ 
ïàêåò³â àêö³é ³íøèõ êîìïàí³é ç ìåòîþ âñòàíîâëåííÿ êîíòðî-
ëþ íàä þðèäè÷íî ñàìîñò³éíèìè ô³ðìàìè òà óïðàâë³ííÿ çíà-
÷íî á³ëüøèì êàï³òàëîì, í³æ ïî÷àòêîâèé» [10].

Õîëäèíã ó ðîçóì³íí³ óêðà¿íñüêèõ â÷åíèõ – êîìïàí³ÿ, ùî ìàº 
äî÷³ðí³ ñóñï³ëüñòâà ³ çäàòíà âïëèâàòè íà ¿õí³ ð³øåííÿ â ñèëó 
âîëîä³ííÿ êîíòðîëüíèì ïàêåòîì àêö³é (àáî ïåðåâàæíî¿ ó÷àñ-
ò³ â ñòàòóòíîìó êàï³òàë³) àáî â ñèëó ³íøèõ îáñòàâèí [7, ñ. 23]. 
Òàêèì ÷èíîì, ð³çíèöÿ ì³æ â³ò÷èçíÿíîþ òà çàðóá³æíîþ ³íòåð-
ïðåòàö³ºþ ïîíÿòü íå âåëèêà, ïðîòå â³äì³íí³ñòü âèçíà÷åíü 
«õîëäèíã» ³ «õîëäèíãîâà êîìïàí³ÿ» íåçàïåðå÷íî âèçíàºòüñÿ 
³ â íàø³é êðà¿í³, ³ çà êîðäîíîì. Ó äàíèé ÷àñ òåðì³í «õîëäèíã» 
ïðèéíÿòî ðîçãëÿäàòè ç äâîõ òî÷îê çîðó.

Ó âóçüêîìó ñåíñ³ õîëäèíã – öå îðãàí³çàö³ÿ, ÿêà àêóìóëþº 
ïàêåòè àêö³é àáî ÷àñòêè (äëÿ íåàêöèîíèðîâàííûõ ô³ðì) ³ çà-
éìàºòüñÿ âèêëþ÷íî êîíòðîëåì ³ óïðàâë³ííÿì. Ó äàíîìó âè-
ïàäêó ìîâà éäå ïðî õîëäèíãîâ³ êîìïàí³¿, ÿêà çà òèõ ÷è ³íøèõ 
ïðè÷èí íàáóâàº ñòîðîíí³ þðèäè÷í³ îñîáè, îá’ºäíóþ÷è ¿õ â îä-
íå åêîíîì³÷íèé ïðîñò³ð [9].

Ó øèðîêîìó ñåíñ³ õîëäèíã – öå ñóêóïí³ñòü ìàòåðèíñüêî¿ ³ 
äî÷³ðí³õ êîìïàí³é, îá’ºäíàíèõ çâ’ÿçêàìè ô³íàíñîâîãî õàðàê-
òåðó. Êîíòðîëü ìàòåðèíñüêîþ êîìïàí³ºþ çà äî÷³ðí³ìè òîâà-
ðèñòâàìè çä³éñíþºòüñÿ çà äîïîìîãîþ ÿê äîì³íóþ÷îãî ó÷àñò³ 
â ¿õ ñòàòóòíîìó êàï³òàë³, òàê ³ âèçíà÷åííÿ ¿õ ãîñïîäàðñüêî¿ ä³-
ÿëüíîñò³ (íàïðèêëàä, âèêîíóþ÷è ôóíêö³¿ îäíîîñ³áíîãî âèêî-
íàâ÷îãî îðãàíó) [7].

Ìåòîþ ñòàòò³ º àíàë³ç ñó÷àñíèõ êîíöåïö³é òà ìîäåëåé õîë-
äèíã³â, à òàêîæ ³íòåãðàö³éí³ ïðîöåñè ¿õí³õ äî÷³ðí³õ ï³äïðèºìñòâ.

Âèêëàä îñíîâíîãî ìàòåð³àëó. Ñòðóêòóðà ñó÷àñíèõ õîë-
äèíã³â ìàº ð³çíîìàí³òí³ âèäè ³ ôîðìè îðãàí³çàö³éíî¿ ïîáó-
äîâè, ùî ðîçð³çíÿþòüñÿ ð³âíåì ³ ìàñøòàáàìè êîîïåðàö³¿, 
êîíöåíòðàö³¿, öåíòðàë³çàö³¿ ð³çíèõ âèä³â ãîñïîäàðñüêî¿ ä³ÿëü-
íîñò³, ñàìîñò³éíîñò³ âõ³äíèõ ó íèõ ãîñïîäàðñüêèõ îäèíèöü. 
Îá’ºäíàííÿ ðåñóðñ³â â³äáóâàºòüñÿ òàêèì ÷èíîì, ùî â ó÷àñ-
íèê³â êîðïîðàö³¿ âèíèêàþòü ïðèíöèïîâî íîâ³, á³ëüø âèñîê³ 
ìîæëèâîñò³ ðåàë³çàö³¿ ïåâíèõ ôóíêö³é ãîñïîäàðñüêî¿ ä³ÿëü-
íîñò³, çì³öíåííÿ ðèíêîâèõ ïîçèö³é, çíèæåííÿ ïèòîìèõ âèòðàò 
íà îäèíèöþ ïðîäóêö³¿ ³, ÿê ðåçóëüòàò çíèæåííÿ ö³í, à òàêîæ 
ï³äâèùóþòüñÿ ìîæëèâîñò³ îíîâëåííÿ òåõíîëîã³¿ ³ âèêîðèñ-
òàííÿ íîâ³òíüîãî óñòàòêóâàííÿ, ùî ïðè êîîðäèíàö³¿ çóñèëü 
òà ïðîâåäåíí³ åôåêòèâíî¿ ñòðàòåã³÷íî¿ ïîë³òèêè çàáåçïå÷óº 
îòðèìàííÿ äîäàòêîâîãî ïðèáóòêó.

Â³äîìî, ùî îá’ºäíàííÿ ï³äïðèºìñòâ ìîæå â³äáóâàòèñÿ çà 
³íòåðåñàìè, äëÿ ñï³ëüíîãî âèêîíàííÿ íàéâàæëèâ³øèõ ðîá³ò, 
îáìåæåííÿ êîíêóðåíö³¿, êðàùî¿ êîîðäèíàö³¿ îáñÿã³â âèïóñ-
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êó, ö³í ³ çáóòó ïðîäóêö³¿, çàêóï³âë³ ðåñóðñ³â, äëÿ ï³äâèùåííÿ 
åôåêòèâíîñò³ ô³íàíñîâîãî óïðàâë³ííÿ øëÿõîì íàêîïè÷åííÿ 
â³ëüíèõ ãðîøîâèõ êîøò³â ó ñôåð³ âèðîáíèöòâà é ó ñôåð³ ïî-
çè÷êîâîãî êàï³òàëó. Â³äì³ííîñò³ ì³æ ôîðìàìè îá’ºäíàííÿ âè-
ä³ëÿþòüñÿ ó â³äíîñèíàõ âëàñíîñò³ ³ ñòóïåíÿ ñàìîñò³éíîñò³ ïî 
ð³çíèì ôóíêö³ÿì óïðàâë³ííÿ [2].

Â Óêðà¿í³ çä³éñíþþòüñÿ àêòèâí³ ³íòåãðàö³éí³ ïðîöåñè ó ìå-
òàëóðã³¿: ôîðìóþòüñÿ âåëèê³ õîëäèíãè, ìàéæå âñ³ ï³äïðè-
ºìñòâà âõîäÿòü ó ñòðóêòóðó ïðîìèñëîâî–ô³íàíñîâèõ ãðóï 
(Ìàð³óïîëüñüêèé ìåòàëóðã³éíèé êîìá³íàò ³ì. ²ëë³÷à, «Êðèâî-
ð³æñòàëü»). Ó ìàéáóòíüîìó, çà ïðîãíîçàìè, ì³ñöÿ â ðåéòèíãó 
çàì³ñòü ìåòàëóðã³éíèõ çàâîä³â çàéìóòü âåëèê³ îá’ºäíàí³ ìå-
òàëóðã³éí³ êîìïàí³¿. Ïðèêëàä öüîãî – êîðïîðàö³ÿ «²íòåðïàéï» 
ÿê ïðåäñòàâíèê òðóáíî¿ ïðîìèñëîâîñò³ Óêðà¿íè. Íåçâàæàþ-
÷è íà ïîì³òíó ïðîáëåìó ç ñèðîâèíîþ, ìåòàëóðãè çáåðåãëè çà 
ñîáîþ ñòàòóñ ãîëîâíîãî ïëàòíèêà ïîäàòê³â êðà¿íè, à ÷àñòêà 
ãàëóç³ ó ÂÂÏ äîñÿãëà ïîíàä 25%.

Îïåðàö³¿ çëèòòÿ ³ ïîãëèíàííÿ êîìïàí³é, ÿê³ çàáåçïå÷óþòü 
îäèí ³ç øëÿõ³â çä³éñíåííÿ êîðïîðàòèâíî¿ ñòðàòåã³¿, â³äêðèâà-
þòü ï³äïðèºìñòâàì äîñòóï äî íîâèõ çàìîâíèê³â ³ ñåãìåíò³â 
ðèíêó, òåõíîëîã³é ³ ïðîäóêò³â, ùî äîçâîëÿº äîñÿãòè åêîíîì³¿ çà 
ðàõóíîê óêðóïíåííÿ, ðåàë³çóâàòè ³ííîâàö³éí³ ï³äõîäè äî óïðàâ-
ë³ííÿ êîìïàí³ºþ, óíèêàòè íåáåçïåê êîíêóðåíòíî¿ áîðîòüáè.

Íà â³äì³íó â³ä Ðîñ³éñüêî¿ Ôåäåðàö³¿, ÿêà ïåðåæèâàº ñüîãîä-
í³ ñïðàâæí³é áóì çëèòò³â ï³äïðèºìñòâ, â Óêðà¿í³ ïîä³áí³ îïå-
ðàö³¿ ïîêè íå÷èñëåíí³. Ïðîòå îñòàíí³ì ÷àñîì, çã³äíî ç òâåð-
äæåííÿìè àíàë³òèê³â, â³ò÷èçíÿí³ ô³íàíñîâî–ïðîìèñëîâ³ ãðóïè 
âèÿâëÿþòü äî òàêèõ îïåðàö³é çðîñòàþ÷èé ³íòåðåñ. Êîìïàí³¿ 
ïîñòóïîâî âäîñêîíàëþþòü ìåõàí³çìè çä³éñíåííÿ óãîä, âèêî-
ðèñòîâóþ÷è ïðè öüîìó ì³æíàðîäíó ïðàêòèêó îö³íêè âàðòîñò³ 
á³çíåñó ïðè ïîäàëüø³é ³íòåãðàö³¿. Äëÿ ñó÷àñíîãî êîðïîðàòèâ-
íîãî ñâ³òó õàðàêòåðíå ïîñèëåííÿ ïðîöåñ³â ³íòåãðàö³¿, ðåçóëü-
òàòîì ÿêèõ º ñåð³ÿ îá’ºäíàíü, çëèòò³â ³ ïîãëèíàíü. Õîëäèíãîâ³ 
êîìïàí³¿, ÿê³ º ïðîäóêòàìè öèõ ïðîöåñ³â, âèíèêàþòü ïî âñüîìó 
ñâ³òîâ³, ³ ââàæàþòü, ùî Óêðà¿íà íå º âèêëþ÷åííÿì [3].

Ó êðà¿íàõ ³ç ðîçâèíóòîþ êîðïîðàòèâíîþ âëàñí³ñòþ õîë-
äèíãîâ³ êîìïàí³¿ äàâíî º ôóíäàìåíòàëüíèìè ñòðóêòóðàìè, 
ÿê³ âèêîðèñòîâóþòüñÿ äëÿ êîíñîë³äàö³¿ âëàñíîñò³ ì³æíàðîä-
íèõ ãðóï îïåðàö³éíèõ êîìïàí³é, êîðïîðàòèâíîãî óïðàâë³ííÿ, 
à òàêîæ äëÿ âïðîâàäæåííÿ ³íâåñòèö³éíèõ ïðîåêò³â òà îïòèì³-
çàö³¿ ïîäàòêîâîãî ïëàíóâàííÿ.

Õîëäèíãîâà êîìïàí³ÿ º ãîëîâíîþ êîìïàí³ºþ ô³íàíñîâî¿ ãðó-
ïè ï³äïðèºìñòâ, îñê³ëüêè âîëîä³º êîíòðîëüíèì ïàêåòîì àêö³é 
äî÷³ðí³õ ï³äïðèºìñòâ ³ ñïåö³àë³çóºòüñÿ íà óïðàâë³íí³ ãðóïîþ, ÿêó 
ñòàíîâëÿòü ö³ ï³äïðèºìñòâà ç³ ñâî¿ìè äî÷³ðí³ìè, «âíó÷àòûìè ³ 
ïëåìÿííè÷íûìè» êîìïàí³ÿìè. Õîëäèíãîâà êîìïàí³ÿ ó â³äïîâ³ä-
íîñò³ ç óêðà¿íñüêèì çàêîíîäàâñòâîì íàáóâàº ñòàòóñó þðèäè÷íî¿ 
îñîáè ç äíÿ äåðæàâíî¿ ðåºñòðàö³¿ â Äåðæàâíîìó ðåºñòð³ õîëäèí-
ãîâèõ êîìïàí³é Óêðà¿íè, ÿêèé º íåâ³ä’ºìíîþ ÷àñòèíîþ ªäèíîãî 
äåðæàâíîãî ðåºñòðó þðèäè÷íèõ îñ³á òà ô³çè÷íèõ îñ³á–ï³äïðè-
ºìö³â. Äåðæàâíó ðåºñòðàö³þ õîëäèíãîâèõ êîìïàí³é ïðîâîäèòü 
äåðæàâíèé ðåºñòðàòîð ó ïîðÿäêó, âèçíà÷åíîìó óðÿäîì [1].

Ð³øåííÿ ïðî ñòâîðåííÿ õîëäèíãîâî¿ êîìïàí³¿ ïðèéìàþòüñÿ 
âëàñíèêàìè õîëäèíãîâèõ êîðïîðàòèâíèõ ïàêåò³â àêö³é, ÷àñ-
òîê àáî ïà¿â. Ñòàòóòíèé ôîíä õîëäèíãîâî¿ êîìïàí³¿ ôîðìó-
ºòüñÿ çà ðàõóíîê âêëàä³â çàñíîâíèê³â ó ôîðì³ õîëäèíãîâèõ 
êîðïîðàòèâíèõ ïàêåò³â ³ äîäàòêîâèõ âêëàä³â. Òàêèìè âíåñêà-
ìè ìîæóòü áóòè ìàéíî, ãðîøîâ³ êîøòè ³ íåìàòåð³àëüí³ àêòè-
âè, íåîáõ³äí³ äëÿ çàáåçïå÷åííÿ ä³ÿëüíîñò³ õîëäèíãîâî¿ êîì-
ïàí³¿. Ö³ äîäàòêîâ³ âíåñêè íå ïîâèíí³ ïåðåâèùóâàòè 20% 
ñòàòóòíîãî ôîíäó õîëäèíãîâî¿ êîìïàí³¿ [2].

Êîëè ìîâà çàõîäèòü ïðî ³íâåñòèö³¿ â ðàìêàõ ªâðîñîþçó, òî 
íàé÷àñò³øå â³ääàþòü ïåðåâàãó ñòâîðåííþ õîëäèíãîâî¿ êîì-
ïàí³¿ âñåðåäèí³ ºâðîïåéñüêîãî ïðîñòîðó. Â îñòàíí³ ðîêè ì³æ 
êðà¿íàìè ªâðîïè ðîçãîðíóëîñÿ ñâîºð³äíå çìàãàííÿ ç ìåòîþ 
óòðèìàòè ï³ä ñâî¿ì äàõîì «ð³äí³» õîëäèíãîâ³ êîìïàí³¿, à òàêîæ 
çàëó÷èòè çàâäÿêè ï³ëüãàì ³íîçåìí³ êîðïîðàö³¿. Íàéá³ëüø àê-
òèâí³ â öüîìó ïðîöåñ³ òàê³ êðà¿íè, ÿê Àâñòð³ÿ, Âåëèêîáðèòà-
í³ÿ, Í³ìå÷÷èíà, ²ñïàí³ÿ, Ôðàíö³ÿ ³ Øâåéöàð³ÿ. Âîíè âîëîä³þòü 
ðîçâèíåíîþ ñèñòåìîþ ïîäàòêîâèõ óãîä, çàâäÿêè ÷îìó ïîäà-
òîê íà âèïëà÷óþòüñÿ äèâ³äåíäè àáî ñòÿãóºòüñÿ çà ï³ëüãîâèìè 
ñòàâêàìè àáî çîâñ³ì çâåäåíèé äî íóëÿ [3].

²ñíóº ï³äõ³ä äî ðîçðîáêè êîíöåïö³¿ õîëäèíãó, ÿêèé ïåðåä-
áà÷àº ÷³òêó ïîñë³äîâí³ñòü äîñë³äæåííÿ – â³ä ö³ëåé ñòâîðåííÿ 
õîëäèíãó äî éîãî ñêëàäó, éîãî ìîäåë³, éîãî ñòðóêòóð³, ðîçïî-
ä³ëó ôóíêö³é ³ êîíòðîëüíèì ïîêàçíèêàì [4]. Öå ïåðåäáà÷àº 
òàêó ïîñë³äîâí³ñòü ä³é (òàáë. 1).

ßê êðèòåð³¿ ðîçðîáêè åôåêòèâíî¿ ñèñòåìè óïðàâë³ííÿ â ðî-
áîò³ âèêîðèñòîâóþòüñÿ:

– ð³âåíü óïðàâë³ííÿ äî÷³ðíüîþ êîìïàí³ºþ;
– â³äïîâ³äí³ñòü ñèñòåìè óïðàâë³ííÿ ñòàä³ÿìè ðîçâèòêó äî-

÷³ðí³õ êîìïàí³é;

Òàáëèöÿ 1. Êîíöåïö³ÿ ñòâîðåííÿ õîëäèíãó

¹ Çàäà÷à Êîìåíòàð³

1 Ôîðìóëþâàííÿ ö³ëåé ñòâîðåííÿ 
õîëäèíãó

Íåîáõ³äíî ðîçóì³ííÿ, äëÿ ÷îãî ñòâîðþºòüñÿ õîëäèíã. Â³ä öüîãî çàëåæàòü êðèòåð³¿, 
ùî âèêîðèñòîâóþòüñÿ íà íàñòóïíèõ åòàïàõ

2 Âèçíà÷åííÿ ñêëàäó õîëäèíãó Êîìïàí³¿, ïîòåíö³éíî ö³êàâ³ äëÿ âêëþ÷åííÿ â õîëäèíã. Êðèòåð³¿ îö³íêè çàëåæàòü â³ä 
ö³ëåé õîëäèíãó

3 Âèçíà÷åííÿ ìîäåë³ õîëäèíãó
Ìîäåëü õîëäèíãó (ô³íàíñîâèé, ñòðàòåã³÷íèé àáî îïåðàòèâíèé) õàðàêòåðèçóº 
ð³âåíü äåëåãóâàííÿ ïîâíîâàæåíü ñòðóêòóðíèì îäèíèöÿì õîëäèíãó. Âèçíà÷àºòüñÿ 
íà îñíîâ³ ðÿäó óí³âåðñàëüíèõ êðèòåð³¿â

4
Àíàë³ç àëüòåðíàòèâíèõ âàð³àíò³â 
ïîáóäîâè õîëäèíãó. Ðåêîìåíäàö³¿ 
ç îïòèìàëüíîãî âàð³àíòó

Ñòðóêòóðà õîëäèíãó ïîâèííà áóòè íåñóïåðå÷ëèâà ç òî÷êè çîðó éîãî ìîäåë³ 
(óïðàâë³íñüêà îïòèì³çàö³ÿ), à òàêîæ çàäîâîëüíÿòè çàäàíèì êðèòåð³ÿì 
îïòèìàëüíîñò³ (íàïðèêëàä, ïîäàòêè òîùî). Ìîæå áóòè ïåðåãëÿíóòèé ñêëàä õîë-
äèíãó, ÿêùî ñòîñîâíî êîìïàí³ÿì íå âäàºòüñÿ ï³ä³áðàòè ïðèéíÿòíó ìîäåëü

5
Âèçíà÷åííÿ áàçîâèõ ôóíêö³é 
óïðàâëÿþ÷î¿ êîìïàí³¿ ³ ð³âíÿ 
äåëåãóâàííÿ ïîâíîâàæåíü

Âèçíà÷àºòüñÿ ìîäåëëþ õîëäèíãó. Îñê³ëüêè ìîäåëü ìîæå áóòè ð³çíîþ ïî 
â³äíîøåííþ äî ð³çíèõ ñòðóêòóðíèõ îäèíèöü, â³äïîâ³äíî é ôóíêö³¿, ³ ð³âåíü äåëåãó-
âàííÿ ïîâíîâàæåíü ìîæóòü çì³íþâàòèñÿ ñòîñîâíî äî÷³ðí³ì êîìïàí³ÿì

6 Ðîçðîáêà ìîäåë³ îðãàí³çàö³éíî–
óïðàâë³íñüê³é ³íòåãðàö³¿

Ï³äâèùóº åôåêòèâí³ñòü âåðòèêàëüíî¿ ³íòåãðàö³¿ øëÿõîì çàì³ùåííÿ êåð³âíèõ ïîñàä 
îäí³ºþ îñîáîþ äâîõ àáî äåê³ëüêîõ ï³äïðèºìñòâàõ
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– â³äïîâ³äí³ñòü ìàéíîâî¿ òà îðãàí³çàö³éíî¿ ñòðóêòóð îáñÿ-
ãàìè ðîá³ò íà íàéáëèæ÷³ 5 ðîê³â;

– îäíîð³äí³ñòü çàâäàíü, ùî ñòîÿòü ïåðåä äî÷³ðí³ìè êîìïàí³ÿìè;
– ðîçïîä³ë â³äïîâ³äàëüíîñò³, ùî çàáåçïå÷óº åôåêòèâíèé 

áàëàíñ ïîâíîâàæåíü ³ â³äïîâ³äàëüíîñò³;
– ñêîðî÷åííÿ ÷àñó ïðèéíÿòòÿ òà âèêîíàííÿ ð³øåíü;
– ìîæëèâ³ñòü ðåàë³çàö³¿ ïðîåêòíèõ ïðèíöèï³â óïðàâë³ííÿ òà ³í.;
– ïðè ðîçðîáö³ åôåêòèâíî¿ ñèñòåìè óïðàâë³ííÿ âðàõîâóþòüñÿ;
– ïëàíè îñâîºííÿ íîâî¿ ïðîäóêö³¿ àáî ïîñëóã;
– ³ñíóþ÷à ñòðóêòóðà âëàñíîñò³ õîëäèíãó, ìîæëèâ³ñòü ¿¿ çì³-

íè, òåðì³íè ³ âèòðàòè íà ¿¿ ðåñòðóêòóðèçàö³þ;
– ÷àñ ïåðåõîäó êîæíî¿ êîìïàí³¿ íà íàñòóïíó ñòàä³þ ðîçâèòêó [7].
Åôåêòèâíà ñòðàòåã³ÿ õîëäèíãó ìàº åòàïè.
Åòàï 1. Ñòðàòåã³÷íèé àíàë³ç
1. Êëàñèô³êàö³ÿ ï³äïðèºìñòâ ç ìåòîþ ãðóïóâàííÿ ¿õ çà 

ïåâíèìè ñòðàòåã³÷íèìè îáëàñòÿìè á³çíåñó (òîâàðíî–ðèí-
êîâèì ãðóïàì, îá’ºäíàíèì ñï³ëüíèìè îçíàêàìè: âèðîáëåíèõ 
ïðîäóêò³â àáî ïîñëóã, ðèíê³â ³ ö³ëüîâèõ ãðóï ñïîæèâà÷³â, ãåî-
ãðàô³÷íèõ ðåã³îí³â, çàñòîñîâóâàíèõ òåõíîëîã³é ³ ñïîñîá³â ô³-
íàíñóâàííÿ) [2].

2. Ñòðàòåã³÷íèé àíàë³ç ïåâíèõ ñòðàòåã³÷íèõ ãàëóçåé á³çíåñó 
õîëäèíãó, âêëþ÷àþ÷è: îö³íêó ïîòåíö³àëó ðèíêó ³ ìîæëèâèõ çà-
ãðîç (STEP – çàãàëüíîåêîíîì³÷í³, ïîë³òè÷í³, ñîö³àëüí³ òà òåõ-
íîëîã³÷í³ ÷èííèêè, à òàêîæ àíàë³ç Ïîðòåðà – àíàë³ç ï’ÿòè ñèë).

3. Åêñïðåñ–àíàë³ç ñòàíó ï³äïðèºìñòâ, ùî ïëàíóþòüñÿ äëÿ 
âêëþ÷åííÿ äî ñêëàäó õîëäèíãó, ç ìåòîþ âèçíà÷åííÿ ìîæëè-
âîñòåé, ñëàáêèõ ³ ñèëüíèõ ñòîð³í, à òàêîæ óòî÷íåííÿ çàâäàíü, 
ÿê³ áóäóòü âèð³øóâàòè ö³ ï³äïðèºìñòâà õîëäèíãó.

4. Ïîðòôåëüíèé àíàë³ç ñòðàòåã³÷íèõ ãàëóçåé á³çíåñó.
5. Çâåäåíèé SWOT–àíàë³ç (îö³íêà ìîæëèâîñòåé íà ðèíêó, 

çàãðîç, ñèëüíèõ ³ ñëàáêèõ ñòîð³í õîëäèíãó) [2].
Åòàï 2. Âèçíà÷åííÿ ö³ëåé ³ ñòðàòåã³¿ ðîçâèòêó õîëäèíãó
1. Âèçíà÷åííÿ ³íòåðåñ³â çîâí³øíüîãî ñåðåäîâèùà.
2. Âèçíà÷åííÿ ô³íàíñîâèõ, åêîíîì³÷íèõ òà ³íøèõ ö³ëåé 

õîëäèíãó.
3. Âèçíà÷åííÿ ö³ëåé ï³äïðèºìñòâ, ùî âõîäÿòü äî ñêëàäó 

õîëäèíãó.
Åòàï 3. Ôîðìóëþâàííÿ ñòðàòåã³¿
1. Âèçíà÷åííÿ ðîë³ òà ôóíêö³é êîæíîãî ï³äïðèºìñòâà â 

ñêëàä³ õîëäèíãó (íåçàëåæíà á³çíåñ–îäèíèöÿ, îïåðàö³éíà 
îäèíèöÿ, öåíòð ïðèáóòêó àáî âèòðàò).

2. Âèçíà÷åííÿ íàïðÿì³â ðîçâèòêó äëÿ êîæíîãî ï³äïðèºì-
ñòâà (ïðèâàòèçóâàòè, ë³êâ³äóâàòè, ïðîäàòè, ³íâåñòóâàòè ³ ðîç-
âèâàòè, çàëèøèòè ÿê º òîùî) [2].

Åòàï 4. Ðîçðîáêà îðãàí³çàö³éíî¿ ñòðóêòóðè õîëäèíãó
1. Âèçíà÷åííÿ íàéá³ëüø â³äïîâ³äíîãî òèïó õîëäèíãó ç òî÷-

êè çîðó òåðèòîð³¿, ³ºðàðõ³¿ ³ ôóíêö³é (ô³íàíñîâèé àáî êåðóþ÷èé, 
îñíîâíèé àáî ïðîì³æíî¿, òðàíñíàö³îíàëüíèé ÷è íàö³îíàëüíèé).

2. Âèçíà÷åííÿ îðãàí³çàö³éíî–ïðàâîâèõ çàñàä õîëäèíãó 
(ôóíêö³îíàëüíî–îð³ºíòîâàíà ñòðóêòóðà, âèðîáíè÷î–òåõíî-
ëîã³÷íà ñòðóêòóðà, çì³øàíà ñòðóêòóðà).

3. Ôóíêö³îíàëüí³ îçíàêè (îñíîâí³ ôóíêö³¿ õîëäèíãó, âèðîáíè-
÷à ôóíêö³ÿ õîëäèíãó, îñîáëèâ³ ôóíêö³¿ «çì³øàíîãî õîëäèíãó»).

4. Ïîë³òèêà ïàéîâî¿ ó÷àñò³ (ïðèíöèïè óïðàâë³ííÿ ³íâåñòî-
âàíèì êàï³òàëîì.

5. Ðèíêîâ³ êîíöåïö³¿ õîëäèíãó.
6. Âèçíà÷åííÿ ñòóïåíÿ àâòîíîì³¿, ôóíêö³é ³ ïîâíîâàæåíü 

êîæíîãî ï³äïðèºìñòâà, ùî âõîäèòü äî ñêëàäó õîëäèíãó.

7. Âèá³ð íàéá³ëüø ïðèéíÿòíî¿ êîíöåïö³¿ õîëäèíãó (ô³íàíñîâèé, 
ñòðàòåã³÷íèé êåðóþ÷èé, îïåðàòèâíèé êåðóþ÷èé õîëäèíã) [8].

Åòàï 5. Ìîäåë³ õîëäèíãó
²ñíóþòü ï’ÿòü îñíîâíèõ ìîäåëåé óòâîðåííÿ õîëäèíã³â:
1. Óòâîðåííÿ õîëäèíãó ³ ïîäàëüøà êóï³âëÿ ÷àñòîê ó÷àñò³ 

(ìîäåëü ï³äñòàâè).
2. Âíåñåííÿ â õîëäèíã óæå íàÿâíèõ ÷àñòîê ó÷àñò³ â ä³þ÷èõ 

ï³äïðèºìñòâàõ (ìîäåëü çëèòòÿ).
3. Ïîâíå ðîçä³ëåííÿ ñòðóêòóðíèõ îäèíèöü ï³äïðèºìñòâà 

àáî îñíîâíî¿ ô³ðìè (ìîäåëü ïîä³ëó).
4. Â³ää³ëåííÿ ÷àñòèíè ç ñàìîñò³éíîãî ï³äïðèºìñòâà àáî 

ìàòåðèíñüêîãî ï³äïðèºìñòâà (ìîäåëü âèä³ëåííÿ äî÷³ðíüîãî 
òîâàðèñòâà).

5. Îñâ³òà «êâàç³»–õîëäèíãó øëÿõîì ïåðåíåñåííÿ ôóíêö³é 
óïðàâë³ííÿ íà êåðóþ÷ó êîìïàí³þ êîíöåðíó àáî îïåðàòèâí³ 
ñóñï³ëüñòâà, êåð³âíèöòâî ÿêèìè çä³éñíþºòüñÿ çà äîðó÷åííÿì 
(ìîäåëü äåëåãóâàííÿ ôóíêö³é óïðàâë³ííÿ çà äîãîâîðîì) [7].

Åòàï 6. Âèçíà÷åííÿ ïðèíöèï³â óïðàâë³ííÿ õîëäèíãîì
1. Ôóíêö³¿ óïðàâë³ííÿ (ôîðìóëþâàííÿ ö³ëåé ³ ñòðàòåã³¿ õîë-

äèíãó, âñòàíîâëåííÿ ö³ëåé ³ ñòðàòåã³¿ äî÷³ðí³õ ï³äïðèºìñòâ, 
ìîòèâàö³ÿ êåð³âíèöòâà äî÷³ðí³õ ï³äïðèºìñòâ, ðîçïîä³ë ³í-
âåñòèö³éíèõ ðåñóðñ³â, ïðèíöèïè ïðèéíÿòòÿ ñï³ëüíèõ ð³øåíü, 
êîíòðîëü çà äîñÿãíåííÿì ö³ëåé).

2. Çàäà÷³ óïðàâë³ííÿ (ïðîâåäåííÿ çàõîä³â ïî çáîðó ³ îáðîá-
ö³ ³íôîðìàö³¿ ïðî ä³ÿëüí³ñòü ï³äïðèºìñòâ êîíöåðíó, êîíòðîëü 
çà õîäîì îïåðàòèâíî¿ ðîáîòè, ïðîâåäåííÿ ïåðåâ³ðîê, ó÷àñòü 
ó ðîçïîä³ë³ ïðèáóòêó ³ çá³ëüøåííÿ âëàñíîãî êàï³òàëó, îðãàí³-
çàö³ÿ ä³ÿëüíîñò³ õîëäèíãó, óêëàäàííÿ âíóòð³øí³õ óãîä, êóï³âëÿ 
òà ïðîäàæ ÷àñòîê ð³çíèõ ï³äïðèºìñòâ õîëäèíãó).

3. Ôîðìóëþâàííÿ ñòðóêòóðíèõ ïðèíöèï³â îðãàí³çàö³¿ îðãà-
í³â óïðàâë³ííÿ õîëäèíãó.

4. Îðãàí³çàö³éíî–ïîñàäîâà ³íòåãðàö³ÿ (çàì³ùåííÿ ïîñàä 
îäí³ºþ îñîáîþ ê³ëüêîõ ³íøèõ òîùî).

5. Çîâí³øí³ îðãàí³çàö³éí³ ñòðóêòóðè óïðàâë³ííÿ (ñòðàòåã³÷í³ 
ïîðàäè, ï³êëóâàëüí³ òîùî).

6. Öåíòðàë³çàö³ÿ ôóíêö³é.
7. Ñòâîðåííÿ òèì÷àñîâèõ ñòðóêòóð óïðàâë³ííÿ (ðîáî÷³ ãðó-

ïè òîùî).
8. Ïðàâîâà ñòðóêòóðà òà ïðàâîâ³ ïðèíöèïè âçàºìîâ³äíî-

ñèí â õîëäèíãó.
9. ²íñòðóìåíòè òà ïðîöåñè óïðàâë³ííÿ ðîçâèòêîì õîëäèíãó 

(íîðìàòèâíå óïðàâë³ííÿ, ô³íàíñîâå óïðàâë³ííÿ, ñòðàòåã³÷íå 
óïðàâë³ííÿ, óïðàâë³ííÿ ïåðñîíàëîì) [6].

Ñòðóêòóðà âèùèõ ëàíîê óïðàâë³ííÿ âåëèêî¿ êîìïàí³¿ çà-
çâè÷àé äîñèòü òðàäèö³éíà ³ ïðåäñòàâëÿº íàñòóïíó áàãàòîð³â-
íåâó âåðòèêàëü [3] (òàáë. 2).

ßê áëîêè ìîæóòü ðîçãëÿäàòèñÿ: áëîê åêîíîì³êè ³ ô³íàíñ³â; 
áëîêè çà âèäàìè á³çíåñ–ñåãìåíò³â (íàïðèêëàä, ãåîëîã³¿, âè-
äîáóòêó íàôòè òà ãàçó); áëîê ç ìàðêåòèíãó, ïðîäàæó òà ïåðå-
ðîáêè; áëîê ñòðàòåã³¿; áëîê ðîçâèòêó á³çíåñó (ðåñòðóêòóðèçà-
ö³ÿ, óïðàâë³ííÿ âàðò³ñòþ); áëîê áåçïåêè.

Ñòâîðåííÿ õîëäèíãîâèõ ñòðóêòóð òà ¿õíº ôóíêö³îíóâàí-
íÿ ìàº ðÿä ïåðåâàã ïåðåä îäíîîñ³áíèìè êîìïàí³ÿìè. Öå íà-
ñàìïåðåä ïîâ’ÿçàíî ç òèì, ùî â õîëäèíãó ç’ÿâëÿºòüñÿ ìîæ-
ëèâ³ñòü ñòâîðþâàòè çàìêíóò³ òåõíîëîã³÷í³ ëàíöþæêè àæ â³ä 
âèðîáíèöòâà ñèðîâèíè äî âèãîòîâëåííÿ ê³íöåâîãî ïðîäóêòó 
òà äîâåäåííÿ éîãî äî ñïîæèâà÷à. Ïî–äðóãå, öå ñïðèÿº åêî-
íîì³¿ íà ìàðêåòèíãîâèõ, òîðã³âåëüíèõ òà ³íøèõ ïîñëóãàõ. Ïî–
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òðåòº, ï³äïðèºìñòâà, ùî âõîäÿòü äî ñêëàäó õîëäèíãó, åêî-
íîì³÷íî çàö³êàâëåí³ íå ò³ëüêè â åôåêòèâí³é ä³ÿëüíîñò³ ñâîãî 
ï³äïðèºìñòâà, à é â ³íøèõ ñóá’ºêòàõ, ùî âõîäÿòü ó õîëäèíã [5].

Ñâîºþ ÷åðãîþ, ïîÿâà õîëäèíã³â ïåðåäáà÷àº çì³íó ôîðìè 
ï³äïðèºìñòâà ³, ÿê íàñë³äîê, ç’ÿâëÿºòüñÿ íåîáõ³äí³ñòü ó çì³-
í³ ï³äõîä³â äî óïðàâë³ííÿ â äàí³é ñòðóêòóð³. ²ñíóþòü ð³çí³ òè-
ïè õîëäèíã³â, ï³ä ÿêèé âèáóäîâóºòüñÿ â³äïîâ³äíà ¿é îðãàí³çà-
ö³éíà ñòðóêòóðà óïðàâë³ííÿ, âèá³ð ÿêî¿ òàê ñàìî çàëåæèòü ³ â³ä 
ìàñøòàá³â ä³ÿëüíîñò³. Íàïðèêëàä, äëÿ âåðòèêàëüíî ³íòåãðîâà-
íîãî õîëäèíãó ìåíø â³äïîâ³äíîþ îðãàí³çàö³éíîþ ñòðóêòóðîþ º 
ë³í³éíà ³ ôóíêö³îíàëüíà, ÿê³ ïðè â³äîêðåìëåíîìó ñòàí³ îäèí â³ä 
îäíîãî äàþòü íàéã³ðøèé ðåçóëüòàò ó ï³äòðèìö³ âçàºìîçâ’ÿçêó 
ì³æ ñòðóêòóðíèìè ëàíêàìè òàê ÿê äëÿ êåð³âíèöòâà õîëäèíãó 
âàæëèâèé ãíó÷êèé ìåõàí³çì óïðàâë³ííÿ, ÿêèé äîçâîëÿº øâèä-
êî ³ åôåêòèâíî êåðóâàòè ä³ÿëüí³ñòþ êîæíîãî ñï³âðîá³òíèêà ³ 
ï³äðîçä³ëó, êîæíî¿ äî÷³ðíüî¿ îðãàí³çàö³¿. Òàêèé ìåõàí³çì íåîá-
õ³äíèé äëÿ ï³äâèùåííÿ åôåêòèâíîñò³ ä³ÿëüíîñò³, äîñÿãíåííÿ 
ïðèáóòêó, óòðèìàííÿ ïåâíîãî ð³âíÿ ïðîäàæ³â. Ç ö³ºþ ìåòîþ â 
õîëäèíãàõ â êîìïëåêñ³ ç ïðèíöèïîì ë³í³éíîãî óïðàâë³ííÿ ïî-
âèííà âèêîðèñòîâóâàòèñÿ ìîäåëü ôóíêö³îíàëüíî¿ ïîáóäîâè 
êîðïîðàòèâíî¿ ñòðóêòóðè. Îñîáëèâà óâàãà ïðè öüîìó ïðèä³ëÿ-
ºòüñÿ ïðàâèëüíîìó âèçíà÷åííþ òà ðîçìåæóâàííÿ çîí â³äïî-
â³äàëüíîñò³, ùîá âèêëþ÷èòè äóáëþâàííÿ ôóíêö³îíàëó. Òîìó ó 
çâ’ÿçêó ç ð³çíîìàí³òí³ñòþ òèï³â ³ ìàñøòàá³â ä³ÿëüíîñò³ õîëäèí-
ãó, áóëà ñêëàäåíà ìîäåëü, ÿêà â³äîáðàæàº ñïîñ³á ôîðìóâàííÿ 
ñòðóêòóðè óïðàâë³ííÿ ó òîìó ÷è ³íøîìó òèï³ õîëäèíãó [9].

Âåðòèêàëüíà ³íòåãðàö³ÿ ïîëÿãàº â îá’ºäíàíí³ ê³ëüêîõ ïîñë³-
äîâíèõ ñòàä³é ïðè âèðîáíèöòâ³ ïðîäóêòó. Öå äîçâîëÿº ï³äïðè-
ºìñòâó çíèçèòè òðàíçàêö³éí³ âèòðàòè ³ ïðèñêîðèòè ïðîöåñ âè-
ðîáíèöòâà. Ãîðèçîíòàëüíà ³íòåãðàö³ÿ–öå ïðîöåñ îá’ºäíàííÿ 
ô³ðì, ÿê³ âèðîáëÿþòü îäèí ³ òîé æå ïðîäóêò, ùî, ñâîºþ ÷åð-
ãîþ, äîçâîëÿº çíèçèòè âèòðàòè çà ðàõóíîê åêîíîì³¿ â³ä ìàñø-
òàáó ³ óñóíóòè êîíêóðåíò³â àáî çíèçèòè âïëèâ êîíêóðåíö³¿, ùî 
äîçâîëèòü ïîñèëèòè êîíòðîëü ô³ðìè íàä ðèíêîì. À äèâåðñè-
ô³êîâàíà ³íòåãðàö³ÿ – öå ïðîöåñ îá’ºäíàííÿ ï³äïðèºìñòâ, ÿê³ 
ïðÿìî íå ïîâ’ÿçàí³ í³ òîðãîâèìè, í³ âèðîáíè÷èìè â³äíîñèíàìè. 
Äî äàíîãî òèïó ³íòåãðàö³¿ ìîæíà â³äíåñòè ðîñ³éñüê³ áàíêè, ÿê³ 
³íâåñòóþòü ñâî¿ êîøòè â ð³çí³ ³íâåñòèö³éí³ ïðîåêòè [4].

Ç ìîäåë³ âèáîðó îðãàí³çàö³éíî¿ ñòðóêòóðè óïðàâë³ííÿ õîë-
äèíãîì âèäíî, ùî äëÿ âåðòèêàëüíî ³íòåãðîâàíîãî õîëäèíãó, 
ìàñøòàá ÿêîãî ð³çíèé áóäå ïðàâèëüíèì âèêîðèñòîâóâàòè ë³-
í³éíî–ôóíêö³îíàëüíó ñòðóêòóðó óïðàâë³ííÿ, ÿê ³ äëÿ ãîðèçîí-
òàëüíî ³íòåãðîâàíîãî õîëäèíãó, ìàñøòàá âèðîáíèöòâà ÿêîãî 

íåâåëèêèé [2]. Öå íàñàìïåðåä ïîâ’ÿçàíî ç òèì, ùî ó âåðòè-
êàëüíî ³íòåãðîâàíîìó õîëäèíãó äî÷³ðí³ ï³äïðèºìñòâà ìîæóòü 
ðîçãëÿäàòèñÿ ÿê âèðîáíè÷³ ä³ëÿíêè, óïðàâë³ííÿ â ÿêèõ áó-
äå áóäóâàòèñÿ íà ïðèíöèïàõ öåíòðàë³çàö³¿. Ó ñâîþ ÷åðãó öåí-
òðàë³çîâàíå ïëàíóâàííÿ çáóòó áóäå ñïðèÿòè äî ïðîãðàìóâàí-
íÿ ä³ÿëüíîñò³ âñ³õ âèðîáíè÷èõ ä³ëÿíîê (äî÷³ðí³õ ï³äïðèºìñòâ). 
Â ãîðèçîíòàëüíî ³íòåãðîâàíèõ õîëäèíã³â, ìàñøòàá âèðîáíè-
öòâà ÿêîãî íåâåëèêèé ³ â³í ïåðåáóâàº ó ðàìêàõ îäíîãî ðåã³î-
íó. Â äàíîìó âèïàäêó â õîëäèíãó, ÿê ïðàâèëî, áåðóòü ó÷àñòü íå 
á³ëüøå äåñÿòè á³çíåñ–îäèíèöü, ùî, ñâîºþ ÷åðãîþ, âêëàäàºòü-
ñÿ â íîðìó êåðîâàíîñò³. Á³çíåñ–îäèíèö³ ïîâèíí³ ï³äêîðÿòèñÿ 
öåíòðàëüí³é êîìïàí³¿, ùî çíàõîäèòüñÿ â äàíîìó ðåã³îí³. Öå äî-
çâîëèòü êîìïàí³¿ â íàéêîðîòø³ òåðì³íè ïðèñòîñîâóâàòèñÿ äî 
çì³íè ñèòóàö³¿ íà ðèíêó ³ â³äðåàãóâàòè íà íå¿ íàëåæíèì ÷èíîì.

Ïðè ðîçøèðåíí³ ãîðèçîíòàëüíî ³íòåãðîâàíèõ õîëäèí-
ã³â ³ âèõ³ä éîãî çà ìåæ³ îäíîãî ðåã³îíó, ë³í³éíî–ôóíêö³îíàëü-
íà ñòðóêòóðà óïðàâë³ííÿ ïîâèííà çì³íèòèñÿ íà äèâ³ç³îíàëüíó. 
Â äàíîìó âèïàäêó òîä³, êîëè êîìïàí³ÿ âñþ â³äïîâ³äàëüí³ñòü çà 
óïðàâë³ííÿ ïåðåêëàäàº íà äî÷³ðí³ êîìïàí³¿ ³ çáåð³ãàº ïðè öüîìó 
öåíòðàë³çàö³þ â ðîáîò³ ôóíêö³îíàëüíèõ ñëóæá. Àëå ÿêùî ðàï-
òîì êîìïàí³ÿ âèð³øèëà âåñòè á³çíåñ íà òåðèòîð³ÿõ, ÿê³ çíà÷íî 
â³äð³çíÿþòüñÿ çàêîíîäàâ÷èìè, åêîíîì³÷íèìè òà ñîö³àëüíèìè 
óìîâàìè, ¿é íåîáõ³äíî ñòâîðèòè ñàìîñò³éí³ ôóíêö³îíàëüí³ â³ä-
ä³ëè â ðàìêàõ äî÷³ðí³õ ï³äïðèºìñòâ ³ øóêàòè êîìïàí³¿–ñàòåë³òè. 
Ó öüîìó âèïàäêó çì³íè, ùî â³äáóâàþòüñÿ â ìàñøòàá³ õîëäèíãó, 
áóäóòü ïîâ’ÿçàí³ íå ç ê³ëüê³ñíèìè åêîíîì³÷íèìè ïîêàçíèêàìè, 
à ç òåðèòîð³àëüíîþ ðîç’ºäíàí³ñòþ äî÷³ðí³õ êîìïàí³é [1].

Ùî ñòîñóºòüñÿ äèâåðñèô³êîâàíîãî ³íòåãðîâàíîãî õîë-
äèíãó, òî â íåçàëåæíîñò³ â³ä ìàñøòàá³â âèðîáíèöòâà íåîá-
õ³äíî çàñòîñîâóâàòè ñïåöèô³÷íó îðãàí³çàö³éíó ñòðóêòóðó 
óïðàâë³ííÿ, ÿêà íàçèâàºòüñÿ «õîëäèíãîâà ñòðóêòóðà». Öÿ òà-
êà ñòðóêòóðà, ÿêà ïîºäíóº â ñîá³ äèâ³ç³îíàëüíó, ìîäèô³êîâàíó 
ìàòðè÷íó ³ ìåðåæåâó îðãàí³çàö³éíó ñòðóêòóðó óïðàâë³ííÿ, â 
ÿê³é ôóíêö³îíàëüí³ îòåëåííÿ äî÷³ðí³õ êîìïàí³é ïåðåáóâàþòü 
ó ïðÿìîìó ï³äïîðÿäêóâàíí³ êåð³âíèêà ö³º¿ äî÷³ðíüî¿ êîìïàí³¿.

Ïðèíöèï äåöåíòðàë³çàö³¿, çàêëàäåíèé â êîíãëîìåðàòàõ ó 
20–ò³ ðîê³â ìèíóëîãî ñòîë³òòÿ, áóâ åôåêòèâíèì ïðè áóäü–ÿê³é 
îðãàí³çàö³¿ óïðàâë³ííÿ [7]. Â³äñóòí³ñòü êîíêóðåíö³¿ ³ âèñîêèé 
ïîïèò äîçâîëÿëè çàðîáëÿòè êàï³òàë ó áóäü–ÿê³é ãàëóç³, íàâ³òü ó 
ñòðàòåã³÷íî íåïåðñïåêòèâíî¿. Â ñó÷àñíèõ åêîíîì³÷íèõ óìîâàõ 
êëàñè÷í³ ïðèéîìè óïðàâë³ííÿ, ÿê³ áàçóþòüñÿ íà äåöåíòðàë³çà-
ö³¿ óïðàâë³ííÿ ó äèâåðñèô³êîâàíèõ õîëäèíãàõ, ÷àñòî ñåáå íå 
âèïðàâäîâóþòü. Íàéá³ëüø ñêëàäíèìè â óïðàâë³íí³ ³ ðîçâèòêó º 

Òàáëèöÿ 2. Ñòðóêòóðà óïðàâë³ííÿ õîëäèíãîì

Çàãàëüí³ çáîðè àêö³îíåð³â
Ðàäà äèðåêòîð³â
Ïðàâë³ííÿ (âèùèé êîëåêòèâíèé îðãàí óïðàâë³ííÿ)
Ïðåçèäåíò – Ãîëîâà ïðàâë³ííÿ (âèùèé îäíîîñ³áíèé îðãàí óïðàâë³ííÿ)
Áëîêè (ñòðóêòóðè äèâ³ç³îíàëüíîãî òèïó, ñôîðìîâàí³ çà òèïàìè âèðîáíè÷î–ãîñïîäàðñüêî¿ ä³ÿëüíîñò³)
Ôóíêö³îíàëüí³ äåïàðòàìåíòè â áëîêàõ

Òàáëèöÿ 3. Ìîäåëü îðãàí³çàö³éíî¿ ñòðóêòóðè óïðàâë³ííÿ õîëäèíãîì

Òèï ³íòåãðàö³¿
Ðîçì³ð õîëäèíãó

ìàëèé ñåðåäí³é âåëèêèé
Òèï îðãàí³çàö³éíî¿ ñòðóêòóðè

Âåðòèêàëüíèé Ë³í³éíî–ôóíêö³îíàëüíà Ë³í³éíî–ôóíêö³îíàëüíà Ë³í³éíî–ôóíêö³îíàëüíà
Ãîðèçîíòàëüíèé Ë³í³éíî–ôóíêö³îíàëüíà Äèâ³ç³îíàëüíà Õîëäèíãîâà ñòðóêòóðà

Äèâåðñèô³êîâàíèé Õîëäèíãîâà ñòðóêòóðà Õîëäèíãîâà ñòðóêòóðà Õîëäèíãîâà ñòðóêòóðà
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äèâåðñèô³êîâàí³ õîëäèíãè, êëþ÷îâó ðîëü â ÿêèõ ãðàº õîëäèí-
ãîâà (êåðóþ÷à êîìïàí³ÿ, ÿêà íå ïðîñòî âîëîä³º êîíòðîëüíèìè 
ïàêåòàìè àêö³é äî÷³ðí³õ ï³äïðèºìñòâ, à íàäàº ïðÿìèé óïðàâ-
ë³íñüêèé âïëèâ íà ï³äïðèºìñòâà õîëäèíãó).

Öåíòðîì óïðàâë³ííÿ îðãàí³çàö³éíî–åêîíîì³÷íèìè ïðîöå-
ñàìè â õîëäèíãó º ãîëîâíà õîëäèíãîâà êîìïàí³ÿ. Âîíà ñòà-
âèòü êîíêðåòí³ ö³ë³ ³ ðîçðîáëÿº çàãàëüí³ íàïðÿìêè ðîçâèòêó ³ 
ôóíêö³îíóâàííÿ õîëäèíãó â ö³ëîìó. Âñòàíîâëþº çàñîáè, ôîð-
ìè ³ ìåòîäè, ÿê³ áóäóòü çàáåçïå÷óâàòè äîñÿãíåííÿ ïîñòàâëå-
íèõ ö³ëåé. Êîíòðîëþº ïðîöåñ äîñÿãíåííÿ ö³ëåé ³ çà íåîáõ³ä-
íîñò³ âíîñèòü êîðåêòèâè. Ãîëîâíèì ïðèçíà÷åííÿì ãîëîâíîãî 
õîëäèíãîâî¿ êîìïàí³¿ º çàáåçïå÷åííÿ óçãîäæåíîñò³ òà âçàº-
ìîä³¿ ì³æ äî÷³ðí³ìè êîìïàí³ÿìè, ÿê³ â ñóêóïíîñò³ ñêëàäàþòü 
ºäèíå ö³ëå. Òîìó ãîëîâíà êîìïàí³ÿ ïîâèííà âîëîä³òè âèíÿò-
êîâèìè ôóíêö³ÿìè, ÿê³ âõîäèëè á ò³ëüêè â ¿¿ êîìïåòåíö³þ [5].

Äóæå âàæëèâèìè ³ îñíîâíèìè ôóíêö³ÿìè ãîëîâíî¿ êîìïàí³¿ 
º: ñòðàòåã³÷íå óïðàâë³ííÿ âñ³ìà ÷àñòèíàìè îðãàí³çàö³¿; áåç-
ïåðåá³éíå çàáåçïå÷åííÿ ³ óïðàâë³ííÿ ãðîøîâèìè ïîòîêàìè; 
çàëó÷åííÿ äîäàòêîâèõ êîøò³â; óïðàâë³ííÿ ïåðñîíàëîì øëÿ-
õîì ðîçðîáêè òà âïðîâàäæåííÿ ô³ðìîâèõ ñòàíäàðò³â; ðîç-
âèòîê ìåíåäæìåíòó ³ ìîòèâàö³¿ ñï³âðîá³òíèê³â. Çàâäÿêè öèì 
ïðèéîìàì õîëäèíã çäàòíèé ï³äâèùèòè åôåêòèâí³ñòü ÿê â 
óïðàâë³íí³, òàê ³ ðîáîòè âñüîãî îá’ºäíàííÿ â ö³ëîìó.

Ãîëîâíà õîëäèíãîâà êîìïàí³ÿ º îäíîîñ³áíèì âëàñíèêîì 
âñüîãî îá’ºäíàííÿ, ùî çîáîâ’ÿçóº ¿¿ ïðîâåñòè ºäèíå ñòðà-
òåã³÷íå óïðàâë³ííÿ. Òîìó ùî äëÿ ïîñòà÷àëüíèê³â, ïîêóïö³â, 
êðåäèòîð³â òà ³íâåñòîð³â âàæëèâèé àâòîðèòåò êîìïàí³¿, ¿¿ ô³-
íàíñîâà ñò³éê³ñòü ³ ïëàòîñïðîìîæí³ñòü. Òîìó ³çîëüîâàíå ô³-
íàíñîâå óïðàâë³ííÿ â öüîìó âèïàäêó ì³æ îêðåìèìè äî÷³ðí³ìè 
îðãàí³çàö³ÿìè ïðîâîäèòè íåìîæëèâî, ³íàêøå öå áóäå ï³äðè-
âàòè ô³íàíñîâó ä³ºçäàòí³ñòü õîëäèíãó â ö³ëîìó ³ çàâäàâàòè 
øêîäè ³ì³äæó êîìïàí³¿. Ç öüîãî ìîæíà çðîáèòè âèñíîâîê, ùî 
äëÿ õîëäèíãó äóæå âàæëèâà õîðîøà ðåïóòàö³ÿ îñê³ëüêè âîíà 
ïîøèðþºòüñÿ íà âñ³ äî÷³ðí³ ï³äïðèºìñòâà â ö³ëîìó [3].

Çã³äíî ç äàíèìè ðåéòèíãó «ÒÎÏ–100. Íàéá³ëüø³ êîìïàí³¿ 
Óêðà¿íè» íàéá³ëüøîþ õîëäèíãîâîþ êîìïàí³ºþ Óêðà¿íè º «Ìå-
ò³íâåñò» Ð³íàòà Àõìåòîâà, ÷èñòèé ïðèáóòîê ÿêîãî â 2014 ðîö³ 
ñòàíîâèâ 102,36 ìëðä. ãðí. (+1,92% â ïîð³âíÿíí³ ç 2013 ðî-
êîì). Íà äðóã³é ïîçèö³¿ ùå îäíà êîìïàí³ÿ äîíåöüêîãî á³çíåñìå-
íà – ÄÒÅÊ (92,8 ìëðä. ãðí. +12,4%). Òðåò³ì íàéá³ëüøèì õîë-
äèíãîì Óêðà¿íè çà ÷èñòèì äîõîäîì º «Åíåðãîàòîì» (85,5 ìëðä. 
ãðí. + 4,07%). Âñüîãî ó ðåéòèíã íàéá³ëüøèõ õîëäèíã³â Óêðà¿íè 
óâ³éøëî 15 ãðóï êîìïàí³é. ª ñåðåä íèõ ³ ñêàíäàëüí³ «Ãàç Óêðà-
¿íè–2020» Ñåðã³ÿ Êóð÷åíêî (17,54 ìëðä. ãðí.), ÿêà ïîêàçàëà 
çàïàìîðî÷ëèâå çðîñòàííÿ ÷èñòîãî äîõîäó íà 152,5% ó 2014 
ðîö³, à òàêîæ «Ìàêî–Òðåéä³íã» Îëåêñàíäðà ßíóêîâè÷à, ñèíà 
åêñ–ïðåçèäåíòà Â³êòîðà ßíóêîâè÷à. ×èñòèé äîõ³ä ö³º¿ êîìïàí³¿ 
â ìèíóëîìó ðîö³ ñòàíîâèâ 6,31 ìëðä. ãðí. [10].

Âèñíîâêè
Îïåðàö³¿ çëèòòÿ ³ ïîãëèíàííÿ êîìïàí³é, ÿê³ çàáåçïå÷óþòü 

îäèí ³ç øëÿõ³â çä³éñíåííÿ êîðïîðàòèâíî¿ ñòðàòåã³¿, â³äêðèâà-
þòü ï³äïðèºìñòâàì äîñòóï äî íîâèõ çàìîâíèê³â ³ ñåãìåíò³â 
ðèíêó, òåõíîëîã³é ³ ïðîäóêò³â, ùî äîçâîëÿº äîñÿãòè åêîíîì³¿ çà 
ðàõóíîê óêðóïíåííÿ, ðåàë³çóâàòè ³ííîâàö³éí³ ï³äõîäè äî óïðàâ-
ë³ííÿ êîìïàí³ºþ, óíèêàòè íåáåçïåê êîíêóðåíòíî¿ áîðîòüáè.

Õîëäèíãîâ³ êîìïàí³¿ áóëè ³ çàëèøàþòüñÿ íå ò³ëüêè äó-
æå åôåêòèâíèì ³íñòðóìåíòîì óïðàâë³ííÿ àêòèâàìè ï³äïðè-

ºìñòâ, àëå íàé÷àñò³øå õîëäèíãîâ³ êîìïàí³¿, çîêðåìà ºâðî-
ïåéñüê³, º ñòðàòåã³ºþ ïîäàòêîâîãî ïëàíóâàííÿ äëÿ áàãàòüîõ 
ãðóï, ïðîâ³äíèõ ì³æíàðîäíó ä³ÿëüí³ñòü. Ñüîãîäí³ çàêîíîäàâ-
ñòâî áàãàòüîõ êðà¿í íà â³äì³íó â³ä óêðà¿íñüêîãî ïåðåäáà÷àº 
ï³ëüãîâ³ ïîäàòêîâ³ ðåæèìè äëÿ õîëäèíãîâèõ êîìïàí³é, ùî äî-
çâîëÿº ¿õ âèêîðèñòîâóâàòè ÿê åôåêòèâíèé ³íñòðóìåíò ðîçïî-
ä³ëó ãðîøîâèõ ïîòîê³â ³ çíèæåííÿ ïîäàòêîâîãî òÿãàðÿ.

Äëÿ òîãî ùîá ñïðèÿòè ðîçâèòêó õîëäèíã³â ó êðà¿í³, äåðæàâà 
ïåðøîþ ÷åðãîþ ïîâèííà ñòâîðèòè òàê³ óìîâè äëÿ ôóíêö³îíó-
âàííÿ õîëäèíã³â, ÿê³ ñïðèÿëè á çàëó÷åííþ ³íâåñòèö³éíèõ êîøò³â 
ó âèðîáíèöòâî, ñòâîðþþ÷è òèì ñàìèì ï³äâèùåííÿ êîíêóðåí-
òîñïðîìîæíîñò³ ï³äïðèºìñòâ, ùî âõîäÿòü â õîëäèíã. Äëÿ ð³-
øåííÿ öèõ çàäà÷ äåðæàâà ïîâèííà àêòèâíèì ÷èíîì ïðîâîäèòè 
äåðæàâíó ïîë³òèêó, ÿêà ïåðåäáà÷àëà á òàê³ çàõîäè, ÿê íàäàííÿ 
õîëäèíãó ñòàòóñó ºäèíîãî ïëàòíèêà ïîäàòê³â, ìîæëèâ³ñòü ïî-
çáàâëåííÿ â³ä ïîäàòê³â â ðåçóëüòàò³ ïåðåì³ùåííÿ ãðîøîâèõ ïî-
òîê³â âñåðåäèí³ õîëäèíãó. Íà ì³é ïîãëÿä, âèð³øåííÿ öèõ çàâäàíü 
ñïðèÿòèìå ðîçâèòêó õîëäèíã³â â êðà¿í³ ³ äîçâîëèòü çàëó÷èòè äî-
äàòêîâèõ ³íâåñòîð³â ÿê â³ò÷èçíÿíèõ, òàê ³ çàðóá³æíèõ.
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